INSTITUTO DE ESTUDIOS ECONOMICOS

La necesidad de aumentar
las inversiones en mantenimiento
de infraestructuras en Espana

OPINION DEL IEE
Marzo 2026




La necesidad de aumentar
las inversiones

en mantenimiento

de infraestructuras

en Espana

INSTITUTO DE ESTUDIOS ECONOMICOS



El presente Informe del Instituto de Estudios Economicos (IEE) ha sido elaborado bajo la direccion de Gregorio Izquierdo
Llanes junto con el Servicio Técnico del IEE, al que pertenecen Maria Laura Diaz Di Cocco, Angela de la Fuente Trujillo,
Alejandro Hortelano Martin y Diego Pulido Nava, con la coordinacién de Adrian Gonzalez Martin.

© 2026 INSTITUTO DE ESTUDIOS ECONOMICOS

C/ Principe de Vergara, 74, 6.2 planta + 28006 Madrid
Tel.: 917 820 580

lee@ieemadrid.com

www.ieemadrid.es

Magquetacion: D. G. Gallego y Asociados, S. L.
gallego@dg-gallego.com

Marzo 2026
Documento digital PDF

Se autoriza la difusion por terceros de esta publicacion, de forma total o parcial, siempre y cuando quede reflejado inequi-
vocamente que la autoria de la misma es del Instituto de Estudios Econémicos. En este caso, rogamos que nos envien una
copia de la referencia al IEE.


mailto:iee@ieemadrid.com
http://www.ieemadrid.es
mailto:gallego%40dg-gallego.com?subject=

indice

RESUMEN EJECUTIVO ... ieieereceeeeesesmsesssesssmsssmsssssssssmsssmssssssmssemssmsesssemssmsssnsanes 5

LA NECESIDAD DE AUMENTAR LAS INVERSIONES EN MANTENIMIENTO

DE INFRAESTRUCTURAS EN ESPANA ......oooocreeeecereeeceseeesssessssssessssesessssasssssssssessasens 12
1. Introduccidn: infraestructuras y deSarrollo..........cccorrnrnrncenceesee s 12
2. INVEISION ...ttt ettt ettt sttt e e s bbbt ettt en b et e bbbt s s e e s anasssbeb et ettt es s s enas 13
3. Inversion en iNfra@StIUCTUTIAS. ........ccoccuiiieeeeececeeeee ettt e et ee et se e eeseaas 18
4. Inversion por tipo de INfra@StIUCIUTA. ........ccceuiiieirce e 29
4.1, Infraestructura de traNSPOTTE ...c.co.iiive et 29
411, Infraestructura feITOVIATIA . ......co.oo oo 33

4111 AIta VElOCIAAQ ..., 33

4.11.2. Cercanias y ferrocarril convencional...........c.cc.cc.oooeveeoeiececeoeeeeeeeee e, 36

4.1.2. INfraeStrUCIUIA VIATIA.....cccovivcieieceee et 41

4.1.3. Infraestructura aeTOPOTTUATIA. .........ccov i 44

414, InfraestruCtura POITUATIA ..o 48

4.2 Infraestructura NIATICA. ... 51
4.2.1. Infraestructura hidrolOGICa ... 53

422 Infraestructura hidrauliCa. ... 54

5. Conclusiones ¥ propuestas de MEJOTa.......ccccciieeeeiieiceerciee et bens 58
Referencias bibliOGIAfICAS ......coiriiririricrce ettt 62
2 OPINION DEL IEE Marzo [ 2026



Resumen Ejecutivo

Las infraestructuras son uno de los pilares fundamentales del desarrollo econdémico de las
economias modernas. Su funcién trasciende el soporte fisico de la actividad productiva, ya
que facilitan la movilidad de personas y mercancias, reducen los costes de transaccion, mejo-
ran la conectividad entre territorios y permiten una asignacion mas eficiente de los recursos.
Por este motivo, la dotacion, mantenimiento y modernizacion de las infraestructuras condi-
cionan, de forma directa, la competitividad de las economias, su capacidad de crecimiento
y el bienestar de la poblacion.

La teoria econdmica ha destacado, desde hace décadas, la importancia de la inversion en ca-
pital productivo para sostener el crecimiento a medio y largo plazo. En los modelos clasicos
de crecimiento, la acumulacion de capital constituye uno de los determinantes principales del
aumento de la productividad y del nivel de renta por habitante. Los enfoques mas recientes de
crecimiento endogeno refuerzan esta idea y senialan que la inversion no solo amplia la capa-
cidad productiva existente, sino que también facilita la adopcion de nuevas tecnologias, im-
pulsa la innovacion y contribuye a la modernizacion del tejido productivo.

En este contexto, las infraestructuras desempeian un papel especialmente relevante, dado
que generan externalidades positivas sobre el conjunto de la economia. Una red de transporte
eficiente reduce los costes logisticos y facilita el acceso a mercados mas amplios. Las infraes-
tructuras hidricas garantizan el suministro de un recurso esencial para hogares, agricultura
e industria. Por su parte, las infraestructuras logisticas y aeroportuarias favorecen la integra-
cion en los flujos internacionales de comercio y turismo. A través de estos canales, la inver-
sién en infraestructuras contribuye a elevar la productividad, impulsar la actividad econo-
mica y reforzar la cohesion territorial.

La evidencia empirica confirma la relacion positiva entre inversion y crecimiento econémico.
En las economias europeas, los paises con mayor intensidad inversora tienden a registrar ni-
veles de crecimiento de renta mas elevados y mayores tasas de crecimiento econdmico. Este
patron indica que la inversion no constituye, inicamente, un componente de la demanda
agregada en el corto plazo, sino también un factor clave para sostener el crecimiento poten-
cial en el medio y largo plazo.

Partiendo de este marco, el presente informe examina la evolucion reciente de la inversiéon
en Espaia y, en particular, de la inversion en infraestructuras. El objetivo consiste en eva-
luar el esfuerzo inversor del pais en comparacion con su entorno europeo, analizar la evolu-
cion del stock de capital en infraestructuras y estimar el déficit de inversién acumulado en
los ultimos anos. A partir de este diagnostico, el informe identifica las principales necesida-
des de inversion y plantea una serie de lineas de actuacion orientadas a reforzar la dotacion
y el mantenimiento de las infraestructuras en Espana.
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El analisis comparado de la inversion permite situar la posicion relativa de Espana respecto
a otras economias europeas y evaluar el esfuerzo inversor realizado en los ultimos anos. Un
indicador habitual para este proposito es la formacién bruta de capital fijo (FBCF) en relacion
con el PIB, que aproxima el peso de la inversion dentro de la actividad econémica.

En el periodo reciente, Espafia presenta una intensidad inversora inferior a la media europea.
Durante el promedio de los afios 2019-2024, 1a FBCF en Espana se situ6 en torno al 20,4% del
PIB, frente al 21,8% del PIB en la Unién Europea y al 21,7% en la eurozona. Esta diferencia im-
plica que la economia espafnola mantiene un esfuerzo inversor menor que el de sus princi-
pales socios europeos. En términos agregados, como muestra la Tabla 1, esta brecha equiva-
le a un déficit medio de inversion de, aproximadamente, 19.000 millones de euros anuales en
el conjunto del periodo analizado. Ademas, el mismo déficit medio de inversién para la in-
version publica es de 10.500 millones de euros. Por otro lado, la inversion minima adicional,
anual, necesaria para converger con el resto de los paises de la UE, en términos de PIB per ca-
pita, bajo la hipotesis de proporcionalidad, seria de 55.000 millones de euros.

TABLA 1
€l reto del aumento de la inversion

Inversiéon minima % del PIB

Indicador adicional anual (2024)
(millones de euros)

Inversion minima adloonal,lanlual, en m|llqnes de euros. . 20,0003 110.000 442369
Para cumplir con los requerimientos del «informe Draghi»

Inversion minima adicional, anual, en millones de euros.
L 55.000 34
Para converger en renta per capita con la UE

Inversién minima adicional, anual, en millones de euros.
. 19,000 12
Para converger con el esfuerzo inversor de la UE

Inversion publica minima adicional, anual, en millones de euros.
. P 10,500 07
Para converger con el esfuerzo inversor publico de la UE

Inversién necesaria anual para infraestructuras en millones de euros,
Segun las estimaciones de SEOPAN LLSEL O
Inversion necesaria anual en infraestructura de agua 44572
Inversion necesaria anual en infraestructura ferroviaria 3132
Inversién necesaria anual en infraestructura viaria 1941
Inversién necesaria anual en infraestructura de equipamiento publico 941
Inversién necesaria anual en infraestructura intermodal 434
Inversion necesaria anual en infraestructura de medio ambiente 483

Fuente: Elaboracion propia del Instituto de Estudios Econdémicos a partir de datos de la Fundacién BBVA e lvie (Instituto Valenciano de Investigaciones
Econdmicas) v la Comisién Europea.
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SEOPAN (Asociacion de Empresas Constructoras y Concesionarias de Infraestructuras) tam-
bién proporciona estimaciones respecto a la inversion necesaria para la modernizacioéon y la
adaptacion normativa de las infraestructuras en Espana. El total anual estimado es de alre-
dedor de 11.381 millones de euros, con las infraestructuras del agua y las infraestructuras fe-
rroviarias ocupando la mayor parte de la cifra total, de 4.452 y 3.132 respectivamente.

La menor intensidad inversora resulta especialmente visible en el ambito de la inversion
publica. La formacién bruta de capital fijo de las Administraciones publicas representa, en
Espana, el 2,7% del PIB, una de las ratios mas bajas de Europa. En contraste, el promedio de la
Unioén Europea se sitia en el 3,4% del PIB, 1o que evidencia un diferencial significativo en el
esfuerzo inversor del sector publico.

Esta diferencia implica que cerca de la mitad de la brecha total de inversion entre Espana y la
Union Europea se concentra en el sector publico. En términos econémicos, el menor esfuer-
zo inversor de las Administraciones publicas supone un déficit medio, aproximado, de 10.500
millones de euros anuales, cifra que, incluso, alcanza valores superiores en los ultimos anos.

Este resultado adquiere especial relevancia en el analisis de las infraestructuras, ya que una
parte sustancial de las inversiones en este ambito depende, directa o indirectamente, del sec-
tor publico. En consecuencia, una menor intensidad inversora publica limita la capacidad para
desarrollar, modernizar y mantener las infraestructuras necesarias para sostener el creci-
miento econdémico y la competitividad del pais.

La inversion publica en infraestructuras en Espana ha experimentado una evoluciéon muy
marcada durante las ultimas dos décadas. El analisis del periodo muestra dos etapas dife-
renciadas. En la primera, que se extiende hasta el ano 2009, se produjo un ciclo inversor im-
pulsado, en parte, por la disponibilidad de fondos europeos y por una estrategia orientada a
ampliar la dotacion de infraestructuras del pais. Durante esos anos, la inversion en infraes-
tructuras alcanzo niveles histéricamente elevados y contribuy¢ a aumentar, de forma signi-
ficativa, el stock de capital publico.

A partir de la crisis financiera internacional se produjo un cambio en la evolucién de estas
inversiones. Las necesidades de consolidacion fiscal llevaron a una reduccion sustancial del
gasto publico en capital y, en particular, de la inversion en infraestructuras.

Aunque en los ultimos anos se ha observado una cierta recuperacion asociada al crecimiento
econémico y a la llegada de nuevos fondos europeos, el nivel de inversion sigue siendo signi-
ficativamente inferior al registrado antes de la crisis. En 2024 la inversion en infraestructu-
ras publicas se sitda en torno a 13.000 millones de euros, una cifra todavia muy alejada de los
maximos alcanzados en la década anterior.

Esta evolucion también se refleja en el peso de la inversion en infraestructuras sobre el PIB.
Mientras que durante los anos previos a la crisis el esfuerzo inversor alcanzaba ratios cercanas
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al 3% del PIB, en los afios posteriores la inversion descendio hasta situarse en torno al 0,7% del
PIB en los momentos de menor esfuerzo inversor. A pesar de la recuperacion reciente, la in-
version en 2024 se mantiene, aun, por debajo del 1% del PIB.

Ademas, la debilidad de la inversion resulta especialmente significativa si se compara con la
evolucion de la economia espanola en su conjunto. En 2024 el PIB se situa, aproximadamen-
te, un 23% por encima del nivel registrado en 2012, mientras que la inversion en infraestruc-
turas continua siendo alrededor de un 13% inferior a la de ese mismo ano. Este contraste evi-
dencia que, durante el proceso de recuperacion economica, la inversion en infraestructuras
no ha recuperado el protagonismo que habia tenido en etapas anteriores.

Es importante resaltar, también, que la prolongada debilidad de la inversion en infraestructu-
ras ha tenido efectos directos sobre la evolucion del stock de capital publico. El stock de capi-
tal refleja la capacidad instalada de infraestructuras acumulada a lo largo del tiempo y es un
indicador para evaluar la dotacion de capital productivo de una economia.

Durante la primera década de los afios 2000, el proceso de acumulacion elevo la capitalizacion
de la economia y llevo el stock a superar los 480.000 millones de euros en torno a 2012. Sin
embargo, la reduccion sostenida de la inversion, junto con el proceso de depreciacion del ca-
pital, provoco una desaceleracion del crecimiento del stock y, posteriormente, una reduccion
en términos reales. En 2024 el stock de capital en infraestructuras se sitia en torno a 469.000
millones de euros, por debajo de los niveles alcanzados a comienzos de la década pasada.

Mas significativa aun resulta la evolucion del stock de capital en relacion con el tamano de la
economia. La ratio entre el stock de capital en infraestructuras y el PIB alcanzé su maximo en
torno a 2013, cuando se situaba en el 44,3% del PIB. Desde entonces, esta ratio ha seguido una
trayectoria descendente, hasta situarse en el 34,6% del PIB en 2024, 1o que supone una caida
cercana a diez puntos porcentuales en poco mas de una década.

Esta evolucion refleja un proceso de descapitalizacion relativa en infraestructuras. En otras
palabras, aunque la economia espanola ha continuado creciendo, la inversion realizada no
ha sido suficiente para ampliar el capital en infraestructuras al mismo ritmo que el resto de
la actividad econémica. Como consecuencia, el peso de las infraestructuras dentro del con-
junto del capital productivo se ha reducido de forma significativa.

El déficit de inversion acumulado durante los ultimos anos pone de manifiesto esta situacion.
Entre 2013 y 2022, la inversion realizada en infraestructuras publicas no fue suficiente para
compensar la depreciacion del capital existente en varios afnos. En términos agregados, ha-
brian sido necesarios mas de 17.000 millones de euros adicionales durante ese periodo para
evitar que el stock comenzara a deteriorarse.

Si se adopta una perspectiva mas amplia y se considera la evolucion del stock de capital en re-
lacion con el PIB, las necesidades de inversion resultan todavia mas elevadas. Mantener la ratio
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histérica de capital en infraestructuras habria requerido un volumen adicional de inversién
muy superior durante los ultimos anos, del orden de 76.000 millones de euros entre los ainos
2018 y 2024, lo que evidencia la existencia de una brecha significativa entre el nivel de inver-
sién realizado y el necesario para preservar la capacidad productiva de estas infraestructuras.

La Tabla 2 recoge un resumen de las necesidades de inversion, indicando la inversion mi-
nima necesaria para compensar la depreciacion de capital, por un lado, y para modernizar y
adaptarse a la normativa por otro. Las estimaciones de SEOPAN cifran en 113.809 millones
de euros la inversiéon minima necesaria para cumplir con los objetivos de modernizacién y
adaptacion entre 2025-2035.

TABLA 2
La brecha de inversion en mantenimiento de las infraestructuras

Inversion minima

% del PIB

Indicador adicional (millones (2024)

de euros)

Inversién necesaria para la modernizacion y adaptacion normativa

de las infraestructuras (2025-2035) seglin estimaciones de SEOPAN LLSE0E Jid
Déficit acumulado de inversién en mantenimiento necesario para compensar 17000 11
la depreciacion (2013-2024) ‘ '
Déficit acumulado de inversién en mantenimiento para las infraestructuras
SR o 5.500 03
hidraulicas publicas
Déficit acumulado de inversiéon en mantenimiento para las infraestructuras
L 3,600 02
ferroviarias
Déficit acumulado de inversion en mantenimiento para las infraestructuras 1300 01

viarias

Fuente: Elaboracion propia del Instituto de Estudios Econémicos a partir de datos de la Fundacién BBVA e lvie (Instituto Valenciano de Investigaciones
Econdmicas) y SEOPAN (Asociacion de Empresas Constructoras y Concesionarias de Infraestructuras).

Partiendo de los datos del Ivie, y segun calculos propios del Instituto de Estudios Econémicos, de
los 17.000 millones de euros mencionados anteriormente, conviene senalar la inversion necesa-
ria para los tipos de infraestructura: 5.500 millones de euros corresponden a las infraestructuras
hidraulicas; 3.600 millones de euros corresponden a infraestructuras ferroviarias y 1.300 mi-
llones a infraestructura viaria. Aunque la intensidad y las caracteristicas de esta situaciéon
varian segun el tipo de infraestructura, en términos generales se observa un patrén comun:
durante la ultima década la inversion ha sido insuficiente para garantizar la adecuada reno-
vacion, mantenimiento y expansion del capital existente.

Para realizar el analisis previo, se toma en consideracion el consumo de capital fijo de las in-
fraestructuras en 2012 (estimado a partir de datos del stock de capital y de inversion), es de-
cir, la inversion minima que hubiese sido necesaria para evitar la destruccion de capital en la
ultima década. Esta cifra es de, aproximadamente, 12.000 millones de euros, como se muestra
en la Tabla 3. Ademas, el desglose por tipo de infraestructura muestra que, para compensar la
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depreciacion de las infraestructuras viarias, hubiesen sido necesarios 3.700 millones de euros
anuales. Para las infraestructuras ferroviarias 2.900; para las hidraulicas 2.000; para las aero-
portuarias 1.200, y para las portuarias 1.100 millones de euros.

TABLA 3
La inversion minima necesaria para compensar la depreciacion del stock de capital
en infraestructuras

Indicador Inversion minima % del PIB
(millones de euros) (2024)

Inversién minima anual para compensar la depreciacion del stock de capital

de las infraestructuras 1200 0
Inversién minima anual para compensar la depreciacion del stock de capital
. o 3,700 02
de las infraestructuras viarias
Inversion minima anual para compensar la depreciacion del stock de capital
. o 2.900 0.2
de las infraestructuras ferroviarias
Inversion minima anual para compensar la depreciacion del stock de capital
. oo 2.000 01
de las infraestructuras hidraulicas
Inversién minima anual para compensar la depreciacion del stock de capital
. ' 1.200 01
de las infraestructuras aeroportuarias
Inversién minima anual para compensar la depreciacion del stock de capital
. . 1.100 01
de las infraestructuras portuarias
Inversion media anual de mantenimiento de infraestructuras entre 2018y 2024 10500 0,7

Fuente: Elaboracion propia del Instituto de Estudios Econdémicos a partir de datos de la Fundacién BBVA e lvie (Instituto Valenciano de Investigaciones
Econdmicas) y SEOPAN (Asociacién de Empresas Constructoras y Concesionarias de Infraestructuras).

En el ambito de las infraestructuras de transporte, cabe destacar el caso del transporte fe-
rroviario. Una parte importante de la inversion se ha concentrado en el desarrollo de la red
de alta velocidad, lo cual contrasta con la estructura de la demanda del sistema ferroviario.
Los servicios de cercanias y la red convencional concentran alrededor del 90% de los pasa-
jeros, mientras que la alta velocidad representa una proporcion menor. A pesar de esta ele-
vada utilizacién, la inversion destinada a la red convencional y a los sistemas de cercanias
ha sido comparativamente reducida, lo que ha contribuido al envejecimiento de parte de la
infraestructura y ha limitado su capacidad de modernizacién. Esta situacién también se re-
fleja en el mantenimiento de la red ferroviaria, donde Espafia presenta niveles de gasto por
kilémetro claramente inferiores a la media europea.

En el caso de las infraestructuras viarias, la red de carreteras continua siendo el principal sis-
tema de transporte interior de pasajeros y mercancias en Espana. Aunque el volumen de in-
version se situa en torno al promedio europeo en términos de gasto por kilometro, los recur-
sos destinados al mantenimiento y conservacion han sido reducidos durante varios anos, lo
que ha generado un déficit acumulado respecto a las necesidades de renovacion del capital
existente.
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En cuanto a las infraestructuras aeroportuarias, el crecimiento del trafico aéreo en los ultimos
anos ha superado las previsiones utilizadas en la planificacién inversora, lo que puede suponer
un riesgo de insuficiencia de capacidad si las inversiones no se ajustan al aumento real de la
demanda. Por otra parte, en el ambito de las infraestructuras portuarias, la inversion en rela-
cion con el volumen de mercancias transportadas ha mostrado una tendencia descendente
durante la ultima década, lo que apunta a una pérdida de intensidad inversora relativa en un
sistema que canaliza una parte significativa del comercio exterior espafol.

Por ultimo, las infraestructuras hidricas presentan retos especialmente relevantes en el caso
espanol debido a las caracteristicas climaticas y a la presion creciente sobre los recursos hidri-
cos. Espana registra uno de los niveles mas elevados de estrés hidrico de la Union Europea,
lo que refuerza la necesidad de invertir en sistemas de almacenamiento, distribucion, depu-
racion y reutilizacién del agua. A ello se suma el envejecimiento de una parte significativa
de las infraestructuras hidraulicas existentes, que exige un esfuerzo sostenido de moderniza-
cion y mantenimiento.

El analisis realizado en este informe pone de manifiesto que la economia espaiiola afronta un
reto en materia de inversion en infraestructuras. La evolucién de los niveles de inversion en
los ultimos anos ha provocado una pérdida importante de capital relativo en infraestructuras
y ha generado un déficit de inversion respecto a los niveles necesarios para sostener y mo-
dernizar el stock existente. La insuficiencia de la inversién no solo afecta a la ampliacion de
nuevas infraestructuras, sino también a su mantenimiento y conservacion, aspectos que son
fundamentales para preservar la eficiencia y seguridad de los sistemas existentes.

Las infraestructuras facilitan la actividad economica, mejoran la conectividad territorial, redu-
cen los costes logisticos y favorecen la integracion en los mercados internacionales. Ademas,
la inversion en infraestructuras genera efectos positivos sobre el resto de la economia, al im-
pulsar la actividad en multiples sectores productivos y contribuir a la creacion de empleo.

El refuerzo de la inversién en infraestructuras debe concebirse como parte de una estrategia
de crecimiento a largo plazo. Esta estrategia debe combinar un mayor esfuerzo inversor con
una planificaciéon mas eficiente y con instrumentos de financiacion que permitan garantizar
la sostenibilidad del sistema de infraestructuras en el tiempo. A partir de este diagnéstico, el
informe identifica una serie de lineas de actuacion orientadas a reforzar la inversion y a me-
jorar la gestion de las infraestructuras en Espaiia, entre las que destacan el impulso de me-
canismos de colaboracion publico-privada o el refuerzo de las politicas de evaluacion y mo-
dernizacion del capital existente.

Palabras clave:infraestructuras, inversion, crecimiento econoémico, déficit inversor, com-
petitividad, capital publico, esfuerzo inversor, transporte, mantenimiento, depreciacion,
stock de capital, productividad.
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La necesidad de aumentar las inversiones en mantenimiento
de infraestructuras en Espana

1. Introduccion: infraestructuras y desarrollo

Las infraestructuras constituyen uno de los pilares fundamentales sobre los cuales se sos-
tiene el desarrollo economico de las naciones, ya que no solo facilitan la actividad produc-
tiva, sino que también condiciona la competitividad, la integracion territorial y la calidad de
vida de la poblacion. Las infraestructuras actuan como catalizadores del crecimiento al redu-
cir los costes de transaccion, mejorar la conectividad entre mercados y aumentar la produc-
tividad de los factores.

A lo largo de la historia, los grandes procesos de expansion productiva y transformacion so-
cial han estado estrechamente vinculados a las infraestructuras. La red de calzadas y puer-
tos en la antigua Roma facilito la movilidad de recursos e impulso el comercio, posibilitando
la integracion econémica de un vasto territorio. De forma complementaria sus acueductos ga-
rantizaron el suministro estable de agua en nucleos urbanos, permitiendo economias de es-
cala, especializacion artesanal y mayor productividad agricola. Siglos mas tarde, las redes de
puertos, canales navegables, asi como las rutas maritimas y terrestres generalizaron el comer-
cio de larga distancia. La expansion del ferrocarril en el siglo XIX transformo radicalmente las
economias europeas y norteamericana al reducir, de forma drastica, los costes de transporte
y ampliar los mercados, potenciando la industrializacion y la especializacion productiva. En
el siglo XX, la electrificacién y el despliegue de redes viarias y logisticas impulsaron la pro-
duccién y la integracion territorial. Mas recientemente, las infraestructuras digitales y de te-
lecomunicaciones han reducido los costes de informacion y coordinacion, facilitando la in-
ternacionalizacion de la produccion y el surgimiento de sectores intensivos en conocimiento.

Estos procesos no responden a meras coincidencias histéricas. Por lo que las infraestructu-
ras no deben entenderse inicamente como consecuencia del crecimiento econémico, sino
como uno de sus motores fundamentales. Al disminuir costes, ampliar mercados y posibilitar
la especializacion, actiian como catalizadores de cambios tecnoldgicos y organizativos. En
este sentido, la teoria economica, con reputados autores como Aschauer (1990) o Barro y Lee
(1994), entre otros, varios premios nobel como Krugman (1992), Stiglitz (2000) o North (1990),
entre ellos, e instituciones como el Banco Mundial (1994), inciden en la importancia de las in-
fraestructuras sobre el crecimiento. La inversion en infraestructuras no solo incrementa la
capacidad productiva inmediata, sino que altera los incentivos economicos, modifica la lo-
calizacion de la actividad y refuerza la cohesion territorial. En consecuencia, las decisiones
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relativas a su dotacion, modernizacion y mantenimiento tienen implicaciones estructurales
para el crecimiento potencial y la competitividad de una economia.

En el presente informe se analiza la relacién positiva entre inversion y crecimiento econémico.
Se muestra cual es la situacion de nuestro pais en términos de esfuerzo inversor, es decir, la ratio
entre Formacion Bruta de Capital Fijo (FBCF) frente al PIB, comparandolo con nuestros socios
de la Union Europea, tanto para el total de la inversion como en el caso de la inversion publica.

Posteriormente se pone el foco en la inversion en infraestructuras analizando su evolucion
durante las ultimas dos décadas. Se incide en los bajos niveles de inversion que se dieron con
posterioridad a la crisis financiera y que se han mantenido a pesar de la recuperacion de la eco-
nomia durante los ultimos afios. En particular, en el caso de las infraestructuras de transpor-
tes, la inversion no ha permitido cubrir la depreciacion del capital durante varios anos, prin-
cipalmente en la etapa entre 2017 y 2022.

Estos bajos niveles de inversién se ponen manifiesto por diferentes vias. Se analiza tanto la
evolucion de la inversion como del esfuerzo inversor, se observa el stock de capital y su rela-
cion frente al PIB, y, cuando es posible, se analiza la inversion frente al nimero de usuarios.

Seincide en la necesidad de mejorar las inversiones en infraestructuras, no solo por sus efec-
tos directos sino también por los efectos de arrastre que tiene para el conjunto de la econo-
mia, y como elemento dinamizador de la actividad en el medio y largo plazo. Para ello, final-
mente, se proponen una serie de medidas que puedan contribuir a impulsar la inversion y con
ella el crecimiento de la economia espanola.

2. Inversion

La inversion constituye uno de los determinantes fundamentales de crecimiento econémico
a medio y largo plazo, al condicionar la acumulacién de capital fisico y la incorporacion de
progreso tecnologico en la economia. La teoria economica ha senalado desde hace décadas la
importancia de este mecanismo. En el modelo clasico de crecimiento desarrollado por Solow
(1956), el aumento sostenido del nivel de renta por habitante depende, entre otros factores, de
la acumulacién de capital productivo. En otras palabras, cuanto mayor es el capital disponi-
ble por trabajador (maquinaria, infraestructuras, equipamientos) mayor es su capacidad para
producir bienes y servicios.

Posteriormente, los modelos de crecimiento endogeno, como el propuesto por Aghion y Howitt
(1992) (por el cual obtuvieron el Premio Nobel de Economia en 2025, junto a Mokyr), han sub-
rayado que la inversion no solo amplia la capacidad productiva existente, sino que también
facilita la adopcion de nuevas tecnologias y la innovacion. En este enfoque, la inversion ac-
tua como mecanismo para incorporar conocimiento, mejorar procesos y elevar la productivi-
dad de forma sostenida. Asi, mas alla de su efecto inmediato sobre la actividad economica, la
inversién también influye en la trayectoria de crecimiento potencial de un pais.
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En esta linea, la OCDE (2025) ha documentado que un periodo prolongado de débil inversion
ha lastrado el crecimiento del output potencial en las economias avanzadas. En concreto, se-
nala que la desaceleracion en la acumulacion de capital ha sido el principal factor explicativo
de la caida del crecimiento potencial por habitante registrada en las ultimas dos décadas en
la mayoria de los paises avanzados, al frenar tanto la dotacion de capital por trabajador como
el crecimiento de la productividad total de los factores.

Por tanto, la intensidad de inversion de una economia no es unicamente una variable coyun-
tural, sino un indicador de su capacidad de modernizacion y fortalecimiento de su base pro-
ductiva. Cuando la inversiéon se mantiene de forma persistente en niveles reducidos, se limi-
tala renovacion del capital existente y se ralentiza la incorporacion de mejoras tecnoldgicas,
afectando al crecimiento y a la competitividad en el medio plazo.

El Grafico 1 muestra la relacién entre el crecimiento medio anual de la FBCF en términos reales
y el crecimiento medio anual del PIB per capita durante el periodo 2013-2024. Se observa una
relacion positiva entre ambas variables. En términos generales, los paises que han registrado
un mayor dinamismo inversor han experimentado, también, mayores tasas de crecimiento
de la renta por habitante. El patron observado apoya la idea de que una trayectoria inverso-
ra de mayor crecimiento se asocia con un mayor avance de la renta per capita. Esta relacion
es coherente con la teoria economica anteriormente senalada, que vincula la acumulacion de
capital con la mejora de la productividad y del crecimiento potencial.

GRAFICO1
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2013-2024
5% IRL
[ ]
o 4%
= BGR ROU
t ® °
& 3%
2 HRV .
3 e NiT
g 2% POL LT e o CYP
5 LVA o .. ¢ o
o e e
E 1% [ } HUN 9 SVN ......... PRT
1] ° "CZ.E
) EST — et °
2 O ESP
L o0% e NLD @ DNK GRC
E T Lo et o
S DEU ..o ) ITA °
o e AUT SVK EL
A A ) SWE
-1% o © ®
LUX FIN FRA ]
2%
1% 0% 1% 2% 3% 4% 5% 6% 7% 8% 9%

Crecimiento medio anual de FBCF real

Fuente: Elaboracion propia del Instituto de Estudios Econémicos a partir de datos de Eurostat.
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Una vez puesta de manifiesto la relacion positiva entre intensidad inversora y PIB per capita,
asi como la relacion entre el crecimiento de la inversion y el crecimiento de dicho PIB per ca-
pita, tal como recoge la teoria economia, resulta de gran interés analizar la posicion relativa
de Espana en materia de inversion, tanto en términos agregados como en el ambito publico,
en comparacion con otros paises europeos.

GRAFICO 2
Formacion bruta de capital fijo
Promedio 2019-2024, % del PIB
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Fuente: Elaboracion propia del Instituto de Estudios Econémicos a partir de datos de Eurostat.
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El Grafico 2 recoge la formacién bruta de capital fijo (FBCF) como porcentaje del PIB para los
paises de la Union Europea, en promedio del periodo 2019-2024. Este indicador permite aproxi-
mar la inversion de cada economia en relacion con su tamano, lo cual ofrece una medida com-
parable del peso de la inversién en la actividad economica.

Como puede observarse, existen diferencias significativas entre paises. Espaia se sitiia en una
posicion media-baja, donde la FBCF, durante el promedio de los afios analizados, se situa en
el 20,4% del PIB, a cierta distancia de la media de la Union Europea (21,8%) y de la eurozona
(21,7%). La intensidad inversora en Espana esta muy alejada de la de los paises que se situan
en las primeras posiciones como Irlanda (30%), Estonia (27,1%) o la Republica Checa (26,6%) y
también es sensiblemente inferior a la de otras economias de referencia como son Francia
(22,8%) o Alemania (21,2%).

En relacion con el PIB, Espaia invierte 1,4 puntos menos que la media de la Unién Europea,
que, en términos relativos, significa que, frente al PIB, la inversion en nuestro pais es un 6,4%
inferior a la del promedio de la UE. Esto ha generado en estos anos un déficit de inversiéon
medio en el periodo analizado de unos 19.100 millones de euros cada ano. En el ano 2024 esta
brecha se ha reducido, por la menor inversion frente al PIB de la Union Europa, situandose en
14.350 millones de euros la cantidad necesaria para que la FBCF en relacién con el PIB fuese
igual a la de la Unién Europea.

Dado que la inversion tiene una incidencia relevante sobre el crecimiento potencial de las eco-
nomias, al favorecer la acumulacién de capital productivo, incorporar el progreso tecnologi-
co y contribuir a la mejora de la productividad, preocupa la menor intensidad inversora rela-
tiva de Espana y sus efectos sobre el dinamismo de la actividad, principalmente en el medio
y largo plazo.

El analisis de la inversion publica también recoge el menor esfuerzo inversor de nuestro pais
frente a los promedios de la Union Europea y de la eurozona, mostrando el sensible margen
de mejora existente.

El Grafico 3 muestra la formacion bruta de capital fijo de las Administraciones publicas, ex-
presada como porcentaje del PIB y calculada como promedio del periodo 2019-2024. Este indi-
cador permite aproximar el peso de la inversion publica en el conjunto de la economia y com-
parar la intensidad inversora del sector publico entre paises europeos.

Aligual que en el Grafico 2, se observan diferencias significativas entre economias. Espana se
situa como la tercera economia donde es menor la ratio entre la FBCF de las Administraciones
publicas y el PIB, en concreto con un 2,7%. El promedio de la Union Europea se eleva hasta el
3,4% vy el de la eurozona hasta el 3,2%. Estonia es el pais donde esta ratio es mas elevada, al-
canzando el 5,8%, sequida de Hungria y Letonia, con el 5,6% cada uno, duplicando, todos ellos,
la ratio de Espana.
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GRAFICO 3
Formacion bruta de capital fijo de las Administraciones publicas
Promedio 2019-2024, % del PIB
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El desajuste entre el esfuerzo inversor de la AA. PP. de Espaia frente al de la UE es notable,
0,7 puntos de PIB; es decir, la mitad de la totalidad de la diferencia en inversion con la UE se
concentra en el sector publico, cuya inversion frente al PIB es un 20,6% inferior a la de las
AA. PP en el promedio de la UE. Estas diferencias se traducen en un déficit de inversién pu-
blica medio de unos 10.540 millones de euros cada afo. En el afio 2024 esta diferencia aumen-
ta y se eleva hasta los 15.150 millones de euros.

Dado que una parte sustancial de la inversién en infraestructuras depende de las Administraciones
publicas, esta menor intensidad inversora resulta especialmente relevante para el analisis pos-
terior. En este contexto, la posicion relativa de Espafia sugiere una capacidad mas limitada para
sostener procesos continuados de renovacion y modernizacion del capital publico.

3. Inversion en infraestructuras

Las infraestructuras pueden entenderse como el conjunto de instalaciones y redes que per-
miten que una sociedad funcione con normalidad. L.a OCDE define infraestructura como el
conjunto de instalaciones y sistemas fundamentales que respaldan el suministro de bienes
y servicios esenciales para permitir, mantener o mejorar las condiciones de vida de la socie-
dad y proteger el medio ambiente circundante de la erosion y otros desastres que reducen su
utilidad con fines econémicos. Dentro de esta definicion, se podrian incluir ejemplos como los
sistemas que garantizan el acceso al agua, la energia, el transporte y las comunicaciones, asi
como aquellos que protegen el entorno frente a riesgos naturales. Sin estas bases materiales,
la actividad economica se veria limitada y la calidad de vida se deterioraria.

Las inversiones en infraestructuras, en numerosas ocasiones, son activos de larga duracién
que requieren de elevadas inversiones iniciales. Ademas, su desarrollo, habitualmente, con-
lleva riesgos, especialmente por la incertidumbre sobre la demanda futura de los servicios
que prestan. Estas caracteristicas contribuyen a explicar por qué muchas inversiones en in-
fraestructuras suelen estar impulsadas por el sector publico, como senalan De Rus et al (2026).

La importancia de las infraestructuras para el crecimiento econémico ha sido ampliamente
destacada en la literatura. En el plano tedrico sobresalen las aportaciones de Rozas y Sanchez
(2004); en el &mbito empirico, el trabajo de Munnell (1992) aportan evidencia cuantitativa rele-
vante; y, mas recientemente, Timilsina et al (2024) ofrecen un analisis actualizado sobre sus
efectos a largo plazo.

Los autores Rozas y Sanchez (2004), a través de un informe de la ONU, explican que la dinami-
ca entre crecimiento economico e inversion en infraestructura es estructural y multidimen-
sional. No solo importa la cantidad de infraestructura disponible, sino también su calidad, co-
bertura y el marco institucional que regula su provision. La infraestructura contribuye al PIB
de forma directa como componente de la inversion, pero su impacto mas relevante es indirec-
to: genera externalidades positivas, eleva la productividad de los factores y reduce los costos
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de produccion y distribucion. Al mejorar infraestructuras como la viaria, la ferroviaria o la hi-
drica, se facilita la estructura territorial de la economia, se articulan mercados internos y se
refuerza la capacidad de integracion en el mercado internacional.

Mas alla del debate tedrico, la exvicepresidenta de la Reserva Federal, Alicia Munnell, anali-
z6 empiricamente el efecto del capital publico (infraestructuras) sobre la economia de Estados
Unidos. Sus estimaciones indican que, si el stock de capital publico aumenta un 1%, la pro-
duccion crece en torno a un 0,3%. A partir de estos resultados, calcula que la productividad
marginal del capital publico es cercana al 60%, lo que significa que cada dolar adicional in-
vertido en capital publico genera, aproximadamente, 0,60 ddlares adicionales de produccién.

Ademas, encuentra que el capital publico tiene un efecto positivo no solo sobre el nivel de
produccion, sino también sobre la inversion privada y el empleo en los distintos estados. En
conjunto, la evidencia apunta a que la infraestructura no solo puede actuar como estimulo a
corto plazo, sino que también esta asociada a mayores niveles de actividad y crecimiento.

Conviene matizar que estos resultados se refieren al caso de Estados Unidos y a un periodo
concreto, por 1o que no pueden extrapolarse automaticamente a Espana. Sin embargo, si mues-
tran que la inversion en infraestructuras puede tener efectos econémicos relevantes cuando
se analiza de forma empirica.

Adicionalmente, un estudio mas reciente de Timilsina et al (2024) concluye que el aumento
de la inversion en infraestructuras genera efectos positivos sobre el PIB, siendo estos efectos
mas destacados en el medio y en el largo plazo, que en el corto plazo. Los resultados varian
dependiendo del sector, del proyecto y del tiempo transcurrido desde la inversion.

Una vez puesta de manifiesto la relevancia de las inversiones en infraestructuras sobre el cre-
cimiento, tanto de manera directa como por su efecto tractor sobre la economia, y como estos
efectos se notan en el corto plazo y, en mayor medida, en el medio y largo plazo, es el momen-
to de analizar detalladamente cual es la situacion en nuestro pais.

En lo que llevamos de siglo la inversion publica en infraestructuras en Espana presenta dos
etapas claramente diferenciadas. Una etapa netamente expansiva hasta el ano 2009, con una
notable aportacion de fondos europeos que impulso, principalmente, las infraestructuras del
transporte ferroviario, en particular la alta velocidad, y por carretera. Esta situacion elevo las
ratios de inversion frente a PIB, situandose sensiblemente por encima de la media de la Unidn
Europea y aumento el stock de capital en infraestructuras.

Posteriormente, tras la crisis financiera la situacion cambié de forma sensible. La priori-
dad en el ajuste del déficit publico derivo en una reduccion muy apreciable de las inversio-
nes, entre ellas las destinadas a infraestructuras, a pesar de lo cual el stock de capital conti-
nuo aumentado, si bien su crecimiento desacelerd de forma acusada. Sin embargo, a pesar de
la recuperacién econémica, que se inicio a partir de 2014, las inversiones en infraestructuras
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han seguido muy contenidas, en algunos anos, en concreto entre 2013 y 2022 estas inversio-
nes ni siquiera han sido suficientes para cubrir la depreciacién, derivando en una merma del
stock de capital. En los ultimos anos, a partir de 2023 la inversion ha vuelto a ganar dinamis-
mo, aprovechando de nuevo la llegada de fondos europeos, en este caso los NextGenerationEU,
situandose en el anio 2024 en cifras proximas a los 13.000 millones de euros. No obstante, es-
tas cuantias aun son un 62,7% inferiores a los maximos del afio 2009 y significativamente por
debajo de los niveles registrados en la primera década del periodo.

GRAFICO 4
Evolucion de la inversion en infraestructuras publicas en Espaiia
2000-2024, millones de euros constantes de 2020
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Fuente: Elaboracion propia del Instituto de Estudios Econdémicos a partir de datos de la Fundacién BBVA e lvie (Instituto Valenciano de Investigaciones
Econdmicas).

Como muestra el Grafico 4, la inversion en infraestructuras publicas en Espaia registro una
fase de expansion durante la primera década de los 2000, alcanzando su maximo en 2009 con
34.800 millones de euros. A partir de ese momento se produjo un ajuste significativo vincula-
do al proceso de consolidacion fiscal posterior a la crisis financiera.

Entre 2009 y el minimo del ciclo, que se da en el ano 2018, cuando la inversién se situo lige-
ramente por encima de los 9.000 millones de euros, se produjo un descenso del 73,9%. Esta si-
tuacion de menores niveles de inversion también se refleja en el peso relativo de la inversiéon
sobre el PIB, que pasoé de tasas proximas al 3% durante los afios de mayor esfuerzo inversor
a ratios del 0,7% en los anos 2018 y 2019, donde se dan los minimos del periodo analizado. A

»  OPINION DEL IEE Marzo [ 2026



La necesidad de aumentar las inversiones en mantenimiento de infraestructuras en Espafa 21

pesar de cierta recuperacion en los ultimos anos el esfuerzo inversor en 2024 aun es ligera-
mente inferior al 1%, ain por debajo de los niveles de 2015 y muy alejado de las ratios de los
anos anteriores a esa fecha.

Para entender mejor la situacion actual y el déficit de inversion de la ultima década, se puede
destacar que la inversion en el ano 2024, y a pesar de la mejoria de los ultimos anos, es aun un
13,5% inferior a la que se dio en el ano 2012, mientras que el PIB se situa un 23,3% por encima
del de ese ano, lo que pone de manifiesto que la inversion en infraestructuras no se ha encon-
trado entre las prioridades del gasto en Espana.

GRAFICO 5
Evolucién del stock de capital en infraestructuras publicas en Espafia
2000-2024, millones de euros constantes de 2020

0,
500.000 481.466.0 50%
469.430,5
45%
450.000
40%
35%
400.000
g 30%
5
o 350.000 25%
o
(%)
g 20%
o
= 300.000
= 15%
10%
250.000
5%
200.000 0%
O 4 N M & 1N O N 0 O O 4 NN M < 1N O ~N 0O OO O d N M <
O O O O O O O 0 0 O d d d d d d d d 4 o N NN NN
O O O O O O O O O O O O O O O O 0O O O O o o o o o
[N o N e N I N L N AN A o N e o N e o N e o N L o N e N N A o N e N L A L A I AN e AN AV AV A eV oV |
Stock Stock/PIB (eje derecho)

Fuente: Elaboracion propia del Instituto de Estudios Econémicos a partir de datos de la Fundacién BBVA e lvie (Instituto Valenciano de Investigaciones
Econdmicas).

En el Grafico 5 se muestra la evolucion del stock de capital en infraestructuras publicas en
Espana entre 2000 y 2024, medido en millones de euros. Durante la primera década del pe-
riodo analizado el intenso ciclo inversor en infraestructuras que tuvo lugar en Espana en los
anos previos a la crisis financiera contribuyo a aumentar la capitalizacion de nuestra econo-
mia. En esa etapa se produjo un destacado aumento del stock de capital, que paso de alrede-
dor de 295.000 millones de euros en 2000 a superar los 480.000 millones en los afios 2012 a
2015, situandose el maximo en el ano 2012.
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A partir de ese momento, en concreto a partir del ano 2013, la evolucion del stock presenta
una visible senda de descenso, mas moderada en los primeros ailos y mas intensa a partir
de 2016. Esta evolucion comienza a revertirse en el ano 2023, situandose en torno a 469.000
millones de euros en 2024. En paralelo, la ratio entre el stock de capital en infraestructuras
y el PIB, también representada en el Grafico 5, alcanza su maximo a comienzos de la década
de 2010, particularmente en el afio 2013, para, posteriormente, presentar una clara tenden-
cia descendente, interrumpida unicamente en el afno 2020 debido al acusado retroceso del PIB
de ese ano por los efectos de la covid-19. Asi, en la Gltima década, se ha producido una nota-
ble descapitalizacion relativa en infraestructuras. Entre los anos 2013 y 2024 el stock de ca-
pital en infraestructuras se ha reducido en unos 12.000 millones de euros y su peso frente al
PIB ha pasado del 44,3% del PIB hasta el 34,6% del PIB, casi diez puntos porcentuales menos.

Para la comparativa con la Uniéon Europea se utilizara una aproximacion mediante la forma-
cion bruta de capital fijo de las Administraciones publicas relativa a construcciones y estruc-
turas, medido como porcentaje del PIB. Esta FBCF en cierto modo es asimilable a la inversion en
obra civil del sector publico, donde buena parte de esta obra civil se destina a infraestructuras.

GRAFICO 6
Evolucion de la inversion publica en otras construcciones y estructuras
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Fuente: Elaboracion propia del Instituto de Estudios Econdmicos a partir de datos de Eurostat.

En este caso, el Grafico 6 muestra la evolucion de los ultimos veinte afnos. Se observa una pro-
nunciada caida de la inversion de las Administraciones publicas en construcciones y es-
tructuras a partir del ano 2009, de mucha mas intensidad en Espana que en el promedio de la
UE y de la eurozona. A partir del afio 2012, con la unica excepcién de 2015, esta inversion en
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relacion con el PIB pasa a ser inferior en Espafia que en estos referentes internacionales. En
los ultimos afnos se ha producido una cierta convergencia que ha permitido que nuestro pais
se situe en los niveles de la UE, aunque permanece muy por debajo de otros referentes como
puede ser Francia.

El giro en la politica de inversién publica adoptado hace mas de una década como una medi-
da de ajuste temporal, ha derivado en una situacion mas estructural consolidando niveles de
inversion inferiores al promedio de nuestros socios europeos, al menos hasta 2024. Las con-
secuencias de esta menor inversion tienen efectos sobre las infraestructuras, tal como sena-
lan De Rus et al. (2026), destacando, entre ellos, la pérdida de eficiencia en infraestructuras de
transporte, redes de abastecimiento y saneamiento de agua. Asi como en activos energeticos,
fruto de la obsolescencia y de las averias asociadas a un mantenimiento insuficiente.

En términos macroeconomicos, las cifras del Grafico 6 evidencian entre el periodo 2014-2024
una brecha total de inversion publica, en otras construcciones y estructuras, entre Espana y
el promedio de la Union Europea de 10.500 millones de euros (sin considerar el ano 2015 don-
de no hay déficit). En términos anuales, supone que la economia espaiola habria necesitado
invertir, en estos conceptos, entre 2014 y 2024 alrededor de 1.050 millones de euros al ano adi-
cionales para igualar la intensidad inversora de la UE. Cuando la comparacion se efectua en-
tre Espana y la eurozona la magnitud del desfase inversor es de mayor calado. Con una bre-
cha de inversion publica en otras construcciones y estructuras de mas de 15.000 millones de
euros, 1o que equivale a que Espana destiné alrededor de 1.500 millones de euros al ano me-
nos que el promedio de los paises del area del euro.

Ademas, la importancia de la inversion en obra civil no es solo por su papel determinante en
la construccion de infraestructuras, ni por los efectos directos que genera sobre sus usuarios
y sobre la propia actividad constructora, sino que también actiia como un potente motor para
el resto de la economia. En este sentido, PwC (2024), ha estimado que, en 2022, la obra civil
genero notables efectos multiplicadores sobre la economia. Determinando que, por cada euro
de PIB generado de forma directa, el impacto total alcanza los 3 euros si se tienen en cuenta
también los efectos indirectos e inducidos. En términos de empleo, por cada puesto de traba-
jo directo se crean 2,8 empleos en el conjunto de la economia. Mientras que, en materia fiscal,
cada euro de recaudacion directa se traduce en 2,3 euros de ingresos totales.

Volviendo, de nuevo, a la inversién en infraestructuras, el Grafico 7 recoge la evolucion de di-
cha inversion en Espana entre 2004 y 2024, desglosada por tipologia, en millones de euros. El
periodo analizado refleja los ciclos de expansién y contraccion del esfuerzo inversor del pais,
y pone de manifiesto que los niveles de inversion de la ultima década, especialmente en in-
fraestructuras viarias y ferroviarias, se situan muy por debajo de los registrados en la pri-
mera década.
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GRAFICO7
Evolucion de la inversion segun tipo de infraestructura en Espaiia
2004-2024, millones de euros
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Fuente: Elaboracion propia del Instituto de Estudios Econdmicos a partir de datos de la Fundacién BBVA e lvie (Instituto Valenciano de Investigaciones
Econdmicas).

Las infraestructuras de transporte concentran, historicamente, el grueso de la inversion en in-
fraestructuras y constituyen un elemento central del desarrollo econémico. Una red de trans-
porte moderna y eficiente es condicion necesaria para la competitividad empresarial, la co-
hesion territorial y la integracion en los mercados europeos e internacionales. En el caso de
Espaiia, pais de gran extension y con importantes desequilibrios territoriales, la dotacion de
infraestructuras de transporte ha sido historicamente un instrumento de politica economi-
ca, tanto para articular el territorio interior como para reforzar la conectividad con el exterior.

Las infraestructuras ferroviarias lideran la clasificacién durante buena parte del periodo, al-
canzando su maximo en torno a 2009, con mas de 11.000 millones de euros, fruto del fuer-
te impulso a la red de alta velocidad. Sin embargo, a partir de la crisis financiera de 2008 y
la posterior etapa de consolidacion fiscal, la inversion ferroviaria se desplomo6 hasta niveles
que en los anos mas recientes apenas superan los 3.000 millones de euros, menos de un ter-
cio del maximo alcanzado.

Las infraestructuras viarias siguen una trayectoria similar a las ferroviarias, de volumenes
cercanos a los 9.000 millones de euros en los anos previos a la crisis a cifras que rondan los
4.000 millones en la actualidad. Si bien parte de esta reduccion refleja la finalizacion de gran-
des proyectos de construccion de nueva red, los niveles de inversion de la ultima década no
parecen suficientes para mantener y modernizar adecuadamente el capital acumulado.
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Por otro lado, las infraestructuras hidraulicas publicas ocupan el tercer lugar en términos de
inversion. Esta categoria engloba obras como presas, embalses, canales y sistemas de regu-
lacion hidrica, y resulta especialmente relevante para un pais como Espafia, cuya geografia y
climatologia hacen de la gestién del agua un elemento de la seguridad ante fendmenos como
la sequia o las inundaciones. Su evolucion inversora, mas moderada pero también claramen-
te por debajo de los niveles de la primera parte del periodo, refleja, igualmente, las presiones
a la baja que han afectado al conjunto de la inversion publica.

El resto de las categorias (infraestructuras aeroportuarias, portuarias y urbanas de corporaciones
locales) presentan volimenes menores, pero siguen el mismo patrén general de contraccion.

El Grafico 7 muestra, en general, un escenario en el que la inversién en infraestructuras en
Espana lleva mas de una década por debajo de los niveles necesarios para garantizar la reno-
vacion y el desarrollo del capital publico. Revertir esta situacion requerira incrementar signi-
ficativamente la cuantia de estas inversiones, sobre todo teniendo en cuenta el notable enve-
jecimiento de las infraestructuras existentes y sus crecientes necesidades de mantenimiento.

TABLA 1
Porcentaje (%) de stock de capital en infraestructuras con mas de 20 afios de antigliedad
2007, 2016y 2030

Infraestructuras publicas 14,2 24,2

Infraestructuras viarias 141 274 512
Infraestructuras hidraulicas publicas 187 282 711
Infraestructuras ferroviarias 136 160 525
Infraestructuras aeroportuarias 70 118 45,7
Infraestructuras portuarias 180 26,8 33,7
Infraestructuras urbanas de CC. LL. 95 22,2 232

Fuente: Elaboracion propia del Instituto de Estudios Econdmicos a partir de datos de la Fundacién BBVA e Ivie (Instituto Valenciano de Investigaciones
Econdmicas).

La Tabla 1 recoge el porcentaje del stock de capital en infraestructuras con mas de 20 anos de
antigiiedad, desglosado, por tipologia, para los afilos 2007, 2016 y una proyeccion para 2030.

Los datos muestran un envejecimiento acelerado y generalizado. En 2007, apenas el 14,2% de
las infraestructuras publicas superaba las dos décadas de vida, proporcion que ascendio al
24,2% en 2016 y que, de mantenerse el ritmo inversor actual, alcanzaria el 46,8% en 2030. El
deterioro es especialmente pronunciado en las infraestructuras hidraulicas, viarias y ferro-
viarias, que en 2030 tendrian mas de la mitad de su stock con mas de 20 anos de antigiiedad,
llegando al 71,1% en el caso de las hidraulicas.
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Estos resultados estan en linea con las valoraciones de PwC (2024) respecto al stock de capi-
tal en 2030. Segun sus calculos, si las inversiones publicas siguen al mismo ritmo que el ac-
tual, casi un 50% de las infraestructuras superaran los 20 afnos de antigiiedad, donde las in-
fraestructuras portuarias, viarias e hidraulicas serian las mas afectadas.

Por tanto, estas cifras, tanto las que se desprenden de BBVA-Ivie como las que estima PwC,
ilustran, de forma concreta, las consecuencias del descenso sostenido de la inversiéon publi-
ca analizado en los Graficos anteriores. Un stock de infraestructuras envejecido no solo im-
plica mayores necesidades de mantenimiento y un mayor riesgo de deterioro funcional, sino
que compromete la competitividad y la seguridad de servicios esenciales para la economia.
La proyeccion para 2030 sirve como advertencia; y, por ello, revertir la tendencia del deterio-
ro del stock de capital requiere un aumento del esfuerzo inversor en el presente, antes de que
derive en un problema de mayor calado y mas costoso de corregir.

GRAFICO8
Déficit de inversion en infraestructuras publicas en Espafia
2013-2024, millones de euros constantes de 2020
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Fuente: Elaboracion propia del Instituto de Estudios Econémicos a partir de datos de la Fundacién BBVA e lvie (Instituto Valenciano de Investigaciones
Econdmicas).

El Grafico 8 muestra, con claridad, que la inversion en infraestructura publica en Espana
ha sido insuficiente durante mas de una década, hasta el punto de no cubrir, ni siquiera, la

2 OPINION DEL IEE Marzo [ 2026

D



La necesidad de aumentar las inversiones en mantenimiento de infraestructuras en Espafa 27

depreciacion natural del capital existente. La barra azul representa la inversion efectivamen-
te realizada cada ano: cantidades que, desde 2013, se mantienen sistematicamente por debajo
de lo necesario para conservar el stock de capital heredado de 2012. Esta insuficiencia es vi-
sible en la sequnda barra, de color rojo, que cuantifica cuanta inversion adicional habria sido
necesaria para evitar que ese stock comenzara a deteriorarse. Desde 2013 hasta 2022, todos los
anos muestran un déficit: por ejemplo, en 2013 se invirtieron 11.690 millones, pero habrian he-
cho falta 240 millones mas solo para mantener el stock; en 2017, el déficit asciende a 2.170 mi-
llones; y en 2019 llega a superar los 2.700 millones. En total, la falta de inversion para evitar la
depreciacion del stock de capital en infraestructura publica asciende a los 17.210 millones de
euros. En otras palabras, habrian hecho falta 17.210 millones de euros entre 2013 y 2022 para
evitar que la inversion fuera menor que el consumo de capital.

Un segundo nivel de analisis, la tercera barra, de color verde, estima cuanta inversion adicio-
nal hubiera sido necesaria para mantener la ratio stock/PIB en torno al 38,5%, promedio his-
torico de las ultimas dos décadas. Esta métrica es especialmente relevante porque no solo re-
fleja el deterioro fisico del capital, sino también el rezago acumulado respecto al crecimiento
de la economia. L.a magnitud de estas necesidades adicionales es significativa: en 2022 se ha-
brian requerido 24.774 millones de euros extra, y en 2024, a pesar del aumento de la inver-
sion, todavia habrian sido necesarios 18.367 millones adicionales. Estas cifras no son «in-
version deseable, sino inversion necesaria para que Espaia no pierda capacidad relativa de
infraestructura frente a su propia historia economica. Cabe mencionar que la inexistencia de
esta barra en 2020 y 2021 responde a una caida del PIB, 1o que hizo que la ratio se mantuviera
de forma artificial pese a que el stock continuaba muy por debajo del nivel 6ptimo. De forma
conjunta, entre los afios 2018 y 2024 hubieran sido necesaria una inversiéon adicional de unos
76.000 millones de euros para haber podido mantener la ratio stock/PIB en el 38,5%.

Si las referencias fuesen otras, las cifras necesarias también serian considerablemente distin-
tas. Si el objetivo hubiese sido evitar que la ratio stock de capital/PIB no descendiese del 39%,
que es el promedio entre los afios 2003 y 2017, la inversion adicional requerida entre los anos
2018 y 2024 hubiese ascendido a unos 85.300 millones de euros.

Por su parte, PwC (2024) estima que la inversion en obra civil en Espana deberia aumentar
hasta los 240.000 millones de euros para corregir el déficit estructural de inversion acumu-
lado desde 2015 hasta el 2030.

La estimacion de PwC se vincula, explicitamente, con la consecucion de seis Objetivos de
Desarrollo Sostenible de Naciones Unidas antes de 2030, para los cuales la infraestructura
desempena un papel fundamental En particular, se hace referencia a los objetivos relaciona-
dos con salud y bienestar, agua limpia y saneamiento, energia asequible y no contaminante,
industria, innovacion e infraestructura, ciudades y comunidades sostenibles, y protecciéon
de los ecosistemas terrestres. Desde esta perspectiva, la inversion en obra civil no se conci-
be, unicamente, como gasto en capital fisico, sino como un instrumento para sostener mejo-
ras en bienestar, productividad y sostenibilidad ambiental.
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Adicionalmente, SEOPAN y Sener (2024) estiman la necesidad de invertir 116 mil millones de
euros para poder modernizar y adaptar a la normativa existente, el stock de infraestructuras
actual en Espana. Estos calculos toman en consideracion los sectores de transporte, agua, me-
dio ambiente y ciudades, con un horizonte de ejecucion desde 2025 hasta 2035.

Con el fin de entender cémo podria evolucionar la inversién y, por tanto, sus consecuencias,
el Grafico 9 muestra la evolucion de la inversion bajo dos escenarios alternativos a partir de
2024. En el primero, la inversion se mantiene en niveles similares a los observados en las ul-
timas décadas, en torno al 1,5% del PIB, tasa de crecimiento medio de la inversion registrada
entre 2000 y 2024. Bajo este supuesto, la inversiéon permitiria sostener el crecimiento del stock
de capital, pero no seria suficiente para recuperar el deterioro acumulado en los ultimos anos
en términos de la ratio stock de capital/PIB. En este escenario, la inversion anual se situaria
en torno a 20.000-23.000 millones de euros hacia el final del periodo.

GRAFICOS
Inversion necesaria para recuperar la ratio stock de capital/PIB de 38,5% en 2030
2020-2030, millones de euros constantes de 2020
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Fuente: Elaboracion propia del Instituto de Estudios Econémicos a partir de datos de la Fundacién BBVA e lvie (Instituto Valenciano de Investigaciones
Econdmicas).

En el segqundo escenario, se estima el nivel de inversiéon necesario para recuperar, progresi-
vamente, una ratio stock de capital/PIB del 38,5% en 2030, equivalente al promedio observado
en los ultimos veinte anos. Bajo este supuesto seria necesario elevar la inversion hasta, apro-
ximadamente, el 2,25% del PIB, lo que implicaria volumenes anuales cercanos a los 33.000 mi-
llones de euros. Esta cifra supondria multiplicar, aproximadamente por dos veces y media,
los niveles actuales de inversion, situados en torno a 13.000 millones de euros. Esta compara-
cion entre los dos escenarios muestra que, en ausencia de un aumento del esfuerzo inversor,
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el capital productivo continuaria situandose sensiblemente por debajo de los niveles histori-
cos relativos al tamano de la economia.

4. Inversion por tipo de infraestructura
4.1. Infraestructura de transporte

Una vez establecido el contexto de la inversion en infraestructuras en Espafa, conviene eva-
luar el estado, la evolucion y, por tanto, las necesidades de las infraestructuras con mayor de-
talle y desagregacion, prestando especial atencion a las infraestructuras del transporte. Las
infraestructuras de transporte ocupan un lugar central en la economia y desarrollo del pais
al conectar a las personas con sus empleos, servicios y actividades cotidianas, permitiendo,
adicionalmente, a las empresas desarrollar su actividad de forma eficiente.

Las infraestructuras de transporte ayudan al crecimiento econémico, al reducir los costes ge-
neralizados de movilidad y mejorar la asignacion de recursos dentro del territorio. Su capa-
cidad para conectar a los trabajadores con los mercados laborales, facilitar el acceso a ser-
vicios esenciales y garantizar a las empresas un entorno operativo eficiente se traduce en
ganancias sostenidas de productividad. La calidad, continuidad y adecuacion de estas redes
condicionan, por tanto, la competitividad agregada y el potencial de crecimiento a largo plazo.

Asimismo, el transporte configura la capacidad de un pais para integrarse en los flujos inter-
nacionales de bienes, capital y conocimiento. En una economia abierta como la espanola, su
posicion geografica otorga oportunidades logisticas que solo pueden aprovecharse median-
te infraestructuras modernas y bien mantenidas. Sin embargo, la inversion reciente eviden-
cia tensiones que comprometen el mantenimiento y la renovacioén de las redes, subrayando
la necesidad de reforzar esfuerzos para preservar la seguridad, la fiabilidad operativa y la ca-
lidad del servicio.

El objetivo de la siguiente seccion es poder evaluar el estado y la evolucion de la inversion
en distintos tipos de infraestructura en Espana para identificar y cuantificar las necesidades
del pais.

EL Grafico 10 ofrece una version ampliada en el tiempo de como ha evolucionado la inversiéon
total en infraestructuras de transporte, incluyendo los modos terrestre, maritimo y aéreo,
como porcentaje del PIB de distintas economias. En términos agregados, una de las conclu-
siones que se puede extraer es el descenso generalizado del esfuerzo inversor a escala inter-
nacional. Sin embargo, la trayectoria de las economias no es homogénea: cada pais sigue un
ritmo propio, condicionado por la fase del ciclo econdmico, sus prioridades estratégicas y las
capacidades presupuestarias.
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GRAFICO10
Evolucion de la inversion en infraestructura de transporte. Espaiia, Japon, UE y OCDE
2003-2023, % PIB
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Fuente: Elaboracion propia del Instituto de Estudios Econémicos a partir de datos del Banco Mundial y de la OCDE.

En el caso de Espana, tal como muestran los Graficos 6 y 7, en el afio 2004 se trataba de la eco-
nomia que presenta un mayor esfuerzo inversor relativo, en lo referente a las infraestructu-
ras de transporte. Con un 1,9% sobre el PIB se encontraba por encima de Japén (1,6%), la Union
Europea (1,2%) o0 la OCDE (1%). A pesar de ello, a partir de 2009 se produce una caida abrupta 'y
sostenida, que culmina en 2016 con un minimo del 0,6% sobre el PIB. Esta contraccion es mas
intensa que la observada en la media europea o en Japon, lo que revela una mayor vulnerabi-
lidad del esfuerzo inversor espanol frente a las restricciones fiscales y a los episodios de con-
traccion economica. Solo en los ultimos afios del periodo, entre 2021 y 2023, se aprecia un re-
punte moderado, insuficiente para recuperar los niveles previos a la crisis financiera.

Los promedios de la Union Europea y la OCDE, por su parte, presentan trayectorias de mayor
estabilidad, moviéndose en el umbral del 1,2% y 0,7% sobre PIB. Esta estabilidad refleja un pa-
tron inversor de mayor constancia, menor exposicion a las oscilaciones bruscas del ciclo eco-
nomico y alineado, en mayor medida, con las estrategias de mantenimiento y modernizacion
gradual de las infraestructuras de transporte.

En contraste, Japon constituye el ejemplo mas claro de compromiso sostenido con la inver-
sién en infraestructuras de transporte. Aunque en los primeros anos del siglo XXI se situaba
por debajo de Espana, su trayectoria ascendente y su estabilidad posterior le han permitido
consolidarse como una economia con un elevado esfuerzo inversor relativo, manteniéndose,
de forma consistente, por encima de los promedios europeos y de la OCDE.
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En conjunto, el Grafico 10 refleja como el esfuerzo inversor sobre las infraestructuras de trans-
porte no se trata de un proceso lineal ni uniforme, ausente de las tendencias del ciclo econémico,
sino que, al mismo tiempo, responde a las necesidades de cada economia, existiendo ejem-
plos de resiliencia inversora frente a las recesiones y ejemplos de debilidad, como es el caso
de la economia espanola. No obstante, lo mas preocupante, en el caso de Espana, es que esta
debilidad inversora se ha prolongado, incluso, cuando la economia se ha consolidado en una
etapa de mayor dinamismo.

GRAFICO11
Evolucion de la inversion por tipo de infraestructura de transporte en Espafia
2004-2024, 100 = 2004

250

200
<
S

fI\IJ 150
o
s]
—
]

© 100
o
g
=
£

50

0

2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022
2023
2024

e \/iarias Ferroviarias == Aeroportuarias Portuarias == Total transportes

Fuente: Elaboracion propia del Instituto de Estudios Econémicos a partir de datos de la Fundacién BBVA e lvie (Instituto Valenciano de Investigaciones
Econdmicas).

El Grafico 11 muestra la evolucion de la inversion en infraestructuras de transporte en Espaiia,
en términos reales y con base 100 en 2004. Tras un periodo inicial de expansion, especialmen-
te marcado en el caso de las infraestructuras ferroviarias, todas las categorias experimentan
caidas prolongadas a partir de 2009. Desde, aproximadamente, 2012 las inversiones viarias,
ferroviarias, aeroportuarias y portuarias se mantienen de forma persistente por debajo del ni-
vel de referencia de 2004. Aunque en los ultimos afnos se observa cierta recuperacion, ninguna
modalidad logra volver a los niveles precrisis, reflejando una tendencia de inversién estructu-
ralmente débil. El mantenimiento de los niveles de inversion por debajo de los de 2004 sugiere
un deterioro acumulado en la calidad y capacidad de las infraestructuras, lo que puede frenar
la productividad, elevar costes logisticos y limitar la conectividad empresarial.

Ademas de analizar la evolucion en la inversion en infraestructura de transporte, es relevan-
te evaluar la evolucion del stock de capital, ya que permite medir la capacidad instalada y no
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solamente el gasto anual, ademas de evaluar su sostenibilidad e identificar una potencial bre-
cha de inversiéon. En otras palabras, la evolucion del stock de capital nos permite determinar
si la infraestructura de transporte se esta expandiendo, estancando o deteriorando.

GRAFICO12
Evolucion del stock de capital por tipo de infraestructura de transporte en Espaiia
2004-2024, variacion interanual (%)
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Fuente: Elaboracion propia del Instituto de Estudios Econdémicos a partir de datos de la Fundacién BBVA e lvie (Instituto Valenciano de Investigaciones
Econdmicas).

El Grafico 12 muestra la evolucion de la tasa de variacion interanual real en el stock de capi-
tal de cada tipo de transporte y a nivel agregado. Tras un periodo inicial de crecimiento ele-
vado, todas las series convergen hacia tasas decrecientes a partir de 2010, aproximadamen-
te, entrando en terreno negativo desde 2012. Las areas sombreadas indican los anos en los
que uno o varios tipos de transporte registran crecimientos negativos en el stock de capital,
es decir, destruccion de capital. Lo preocupante no es, simplemente, que la inversion realiza-
da es menor que la necesaria para mantener el stock de capital existente en varias ocasiones,
sino también, 0 mas aun, la persistencia de este déficit. Hay seis anos (2017-2022) para los que
se destruye capital en todos los medios de transporte y trece aios (2012-2024) para los que se
destruye capital en, al menos, un medio de transporte.

2 OPINION DEL IEE Marzo [ 2026

©



La necesidad de aumentar las inversiones en mantenimiento de infraestructuras en Espafa 33

4.1.1. Infraestructura ferroviaria

La infraestructura ferroviaria en Espana esta compuesta por una red diversa que incluye desde la
alta velocidad, el metro, el tranvia, el cercanias y el ferrocarril convencional. [a infraestructura
ferroviaria facilita la movilidad de personas y mercancias, y sus mejoras pueden resultar de-
terminantes para elevar la eficiencia logistica y ampliar el mercado laboral efectivo. Ademas,
la red ferroviaria presenta menores emisiones por pasajero y tonelada transportada en com-
paracion con otros modos de transporte, 1o que lo convierte en un transporte clave para cum-
plir los objetivos climaticos y avanzar hacia un modelo de crecimiento mas sostenible.

En las ultimas tres décadas, la infraestructura ferroviaria espanola ha vivido una transforma-
cion profunda, marcada. Especialmente. por la expansion de la red de alta velocidad. Segun ex-
pone Cruz-Villalon (2017), este proceso comenzé con el Plan de Transporte Ferroviario (1987)
y continu¢ consolidandose a través de sucesivos planes estatales como el Plan Director de
Infraestructuras 1993-2007, el Plan de Infraestructuras 2000-2007 y, mas recientemente, el
Plan de Infraestructuras, Transporte y Vivienda 2012-2024.

4.1.1.1. Alta velocidad

Cabe destacar la red de alta velocidad en Espaiia, la sequnda mas extensa del mundo con una
longitud de 3.973 kilometros, solo por detras de China. Este sistema ha concentrado un eleva-
do nivel de inversion y desarrollo en las ultimas décadas, logrando conectar ciudades impor-
tantes como Madrid, Sevilla, Barcelona o Valencia, entre otras. La reduccion de los tiempos de
viaje ha aumentado la rapidez y eficiencia de los desplazamientos, fortaleciendo los vincu-
los econdmicos entre regiones en la peninsula. Asimismo, el sistema ferroviario de alta velo-
cidad ha podido atraer a un elevado numero de viajeros, llegando a numeros cercanos a los 24
millones de viajeros en el afno 2022.

Desde su inicio en 1992, con la puesta en marcha del servicio Madrid-Sevilla de alta veloci-
dad, el sector ha experimentado cambios importantes como la liberalizacion del mercado fe-
rroviario en 2021, que ha permitido la entrada de nuevos operadores y puso fin al monopolio
de Renfe, con la incorporacién de nuevos competidores. Por consiguiente, la competencia del
mercado ferroviario espanol ha conseguido que los usuarios se beneficien de un precio me-
dio del billete mas bajo, incrementando el uso del ferrocarril y poniendo una mayor presion
a la infraestructura existente.

En un principio, la red de velocidad se prevé que siga creciendo, debido a los objetivos del
Gobierno y de la Union Europea de impulsar un desarrollo sostenible a través de una econo-
mia baja en emisiones de carbono.

Segun el informe de SEOPAN y Sener (2024), en 2023, el Gobierno central habia planeado una
inversion total de 16 mil millones de euros, que se traduce en un beneficio social de alrededor
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de 60 mil millones de euros. Estas cifras indican que los beneficios de las inversiones en in-
fraestructura de alta velocidad darian beneficios de mas de 3 veces del valor invertido.

Por otro lado, el modesto nivel de inversion de las infraestructuras de transporte en la ultima
década ha incidido negativamente en el adecuado mantenimiento de dichas infraestructu-
ras, tal como se ha senalado anteriormente, situacion que se agrava al tener en consideracion
el aumento en el uso de estas infraestructuras. En este sentido, la Tabla 2 expone la evoluciéon
del gasto por pasajero del tren de alta velocidad, desde el afio 2015 hasta el 2024.

lTEélBoLIéliién del gasto de mantenimiento por pasajero de la alta velocidad

2015-2024

I R
2015 11,7
2016 105 -9,8%
2017 10,2 -12,9%
2018 98 -15,8%
2019 113 31%
2020 317 171,6%
2021 214 833%
2022 11,7 0,4%
2023 92 -21,6%
2024 85 -27,5%

Fuente: Elaboracion propia del Instituto de Estudios Econémicos a partir de datos del Instituto Nacional de Estadistica y Adif.

De esta Tabla se desprende que, durante un periodo en el que la alta velocidad en Espafa se ha
consolidado como uno de los grandes referentes del transporte de pasajeros, el gasto por via-
jero ha caido de forma sostenida en los ultimos 10 afios. Visto con cifras, mientras que el vo-
lumen de usuarios de alta velocidad, segun el INE, ha crecido un 100,8% en el periodo 2015-
2024, el gasto en mantenimiento por pasajero ha caido entre 2015 y 2024 un 27,5%. Es decir,
aunque el uso de las infraestructuras se ha incrementado de manera notable, impulsado, en-
tre otros factores, por la liberalizacion del sector y la entrada de nuevos operadores interna-
cionales, el nivel de mantenimiento de las vias permanece anclado en cifras similares a las
de hace diez afos.

En el Ambito del mantenimiento de infraestructuras y su impacto sobre la productividad a
medio y largo plazo, la red de alta velocidad desempena un papel fundamental En las eco-
nomias avanzadas, los beneficios derivados de las infraestructuras de transporte no proceden
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tanto de ampliaciones extensivas de la red como de mejoras en la eficiencia operativa del sis-
tema, por lo que el mantenimiento resulta crucial para preservar dicha eficiencia. En esta li-
nea, Redding y Turner (2015) sostienen que la reduccion de los costes de transporte reconfi-
gura la organizacion espacial de la actividad econémica y mejora la asignacion de recursos,
incrementando la eficiencia agregada. Desde esta perspectiva, procurar que la infraestructura
ferroviaria de alta velocidad se mantenga en condiciones 6ptimas es indispensable para que
continue actuando como un insumo intermedio capaz de elevar la productividad del capital
privado y del trabajo, contribuyendo, asi, al crecimiento potencial en el medio y largo plazo.

Cuando las infraestructuras de transporte mejoran en capacidad, fiabilidad y eficiencia, las
empresas afrontan menores costes de transporte y logistica, lo que se traduce en procesos
productivos mas eficientes, mayores niveles de produccion y, en muchos casos, precios mas
competitivos para los consumidores. Sin embargo, un déficit de mantenimiento en la red de
alta velocidad compromete, precisamente, estos beneficios: el deterioro progresivo de la in-
fraestructura incrementa los tiempos de viaje, reduce la fiabilidad del servicio y eleva los
costes operativos. En consecuencia, en lugar de actuar como un factor que impulsa la eficien-
cia y la competitividad, la infraestructura deteriorada introduce fricciones que limitan el po-
tencial productivo y erosionan las ganancias econoémicas asociadas al transporte ferrovia-
rio de alta velocidad.

En el caso de las infraestructuras del ferrocarril en su conjunto, otro de los problemas en la
economia espanola es la distribucién de la inversion por modalidad de transporte. Durante
décadas, una parte muy significativa de los recursos se han concentrado en la inversion de
la alta velocidad, infraestructuras costosas y con una demanda comparativamente menor,
mientras que la red convencional y el transporte de mercancias han quedado relegados a un
segundo plano, desde el punto de vista de la inversion publica.

La Autoridad Independiente de Responsabilidad Fiscal (AIReF) en el 2020 documento un fuer-
te contraste entre inversion y uso ferroviarios. Entre 1990 y 2018 se invirtieron alrededor de
3.650 millones de euros en lineas de cercanias, frente a los 55.888 millones de euros inverti-
dos en la alta velocidad. Solo en el afio 2012, la alta velocidad recibid 5.226 millones de euros
mas que toda la inversion acumulada en cercanias en casi tres décadas. Este desequilibrio no
se limita al aspecto monetario, también se refleja en la utilizacion de los servicios. Tomando el
afo 2018, cercanias transport6 562 millones de pasajeros (alrededor 90% del total ferroviario).
Mientras que, por parte de la alta velocidad, se alcanzo los 30 millones de pasajeros (en tor-
no al 5% del transporte total ferroviario). Bajo esta perspectiva, Albalate y Ledn-Gomez (2024)
sostienen que la falta de inversion en la red ferroviaria convencional no es un fendémeno que
empieza en 1990, sino que tiene como punto de partida la década de 1980. Esta dinamica ha
desencadenado en lo que describen como una «depreciacion total» de la infraestructura en los
anos siguientes y, en consecuencia, una falta de mantenimiento ferroviario.

»  OPINION DEL IEE Marzo [ 2026



La necesidad de aumentar las inversiones en mantenimiento de infraestructuras en Espafa 36

4.1.1.2. Cercanias y ferrocarril convencional

Las lineas ferroviarias convencionales en Espafa son aquellas integradas en la Red Ferroviaria
de Interés General que no cumplen las caracteristicas técnicas propias de la alta velocidad.
Una de las principales diferencias es el ancho de via: la red convencional utiliza un ancho de
1.668 mm, mientras que la red de alta velocidad emplea, en su mayoria, el ancho internacio-
nal de 1.435 mm.

En el territorio peninsular, la red convencional alcanza una longitud aproximada de 10.229
kilometros.

El servicio de cercanias desempernia un papel central en la movilidad cotidiana, con alrededor
de 1,46 millones de viajeros diarios. La red de Madrid concentra el mayor volumen de trafico,
seguida por Barcelona. Actualmente, el sistema de cercanias suma 2.153 kilometros distribui-
dos en 12 areas metropolitanas. Su demanda ha crecido de forma notable en las ultimas dé-
cadas, pasando de 225 millones de viajeros anuales a mas de 400 millones. Segun el Instituto
Nacional de Estadistica, en 2022 el numero total de usuarios alcanzo los 487 millones. En con-
secuencia, estos datos muestran que mas del 90% de los viajeros del sistema ferroviario uti-
lizan la red convencional, principalmente a traves de los servicios de cercanias y media dis-
tancia, mientras que una proporcion significativamente menor corresponde a la alta velocidad.

La elevada demanda del servicio y el envejecimiento de una parte sustancial de esta red han
llevado a Adif a planificar nuevas inversiones orientadas a dos objetivos prioritarios: reforzar
la fiabilidad de las lineas mas antiguas, garantizando la conexién interregional de pasajeros
y mercancias, y mejorar la integracion de los nucleos de cercanias con el resto del sistema
ferroviario. Esto subraya la necesidad de no solamente enfocarse en las inversiones en la red
de alta velocidad, sino también en la red convencional.

Segun el informe de SEOPAN y Sener (2024), en materia de lineas ferroviarias convencionales,
la suma de las inversiones previstas para los proximos 10 anos se situaria en torno a 16.400
millones de euros, mientras que los beneficios sociales adicionales asociados a esta inver-
sién se estiman alrededor de 19.500 millones de euros. Un beneficio total de 35.900 millones
de euros en un plazo de 30 afios.

Por otro lado, el informe sefiala que la inversion prevista, para el conjunto de actuaciones du-
rante los siguientes 10 anos en la red de cercanias, asciende, aproximadamente, a 14.500 mi-
llones de euros. Los beneficios sociales adicionales derivados de estas actuaciones se han cal-
culado en torno a 13.500 millones de euros, bajo el supuesto de un periodo de vida util de las
infraestructuras de 30 anos.

En cualquier caso, es conveniente analizar el desempeno de la inversiéon en el transporte fe-
rroviario convencional en Espaiia, tanto en comparacion con economias similares como en
perspectiva historica interna, con el fin de obtener una visién completa del sector.
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GRAFICO13
Inversion en infraestructura ferroviaria por cada 1.000 km de via
Promedio 2019-2024, millones de euros
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Fuente: Elaboracion propia del Instituto de Estudios Econémicos a partir de datos de Eurostat.

Respecto a la inversion ferroviaria (excluyendo alta velocidad) por cada 1.000 kilometros de
via (Grafico 13), Espaiia se encuentra entre aquellos paises con un menor volumen de inver-
sion. Concretamente, la economia espanola invierte 129 millones de euros por cada 1.000 km
de via frente a los 176 millones de euros del promedio europeo. En términos relativos, el gas-
to en inversion ferroviaria, por cada 1.000 kilometros de via en Espana, es un 37% inferior a
la Unién Europea. Al mismo tiempo, se situa muy por debajo de otros paises como Dinamarca
(424 millones de euros) o Austria (404,3 millones de euros), los cuales, ademas, duplican el
promedio de la Unién Europea.
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En este contexto, con el objetivo de igualar el nivel inversor del promedio de la Union Europea,
Espafa deberia incrementar de forma adicional su inversion ferroviaria por cada 1.000 kilo-
metros de via un 37%. A nivel econémico, esta cifra supone un desembolso adicional de 123,7
millones de euros. Sin embargo, desde una perspectiva mas ambiciosa, para que la econo-
mia espanola se incorpore al grupo de paises con una mayor inversion ferroviaria por cada
1.000 kilometros de via, entre los que figuran Dinamarca, Austria o el Reino Unido, seria ne-
cesario incrementar la inversion en un 214%. En términos agregados, si se considera el kilo-
metraje total de la red ferroviaria espafiola, la inversion total requerida, adicional, ascende-
ria a 4.465,1 millones de euros.

Ademas, es importante sefialar que la inversion ferroviaria no se ha distribuido de forma equi-
librada entre los distintos segmentos del sector. Desde la puesta en marcha de la alta veloci-
dad en 1992, una parte significativa del capital publico se ha concentrado en este sector, mien-
tras que la red convencional ha acumulado un notable déficit de inversion. Segun el Consejo
General de Economistas (2025), entre 1990 y 2018 las inversiones en alta velocidad supera-
ron los 55.000 millones de euros, frente a apenas 3.600 millones destinados a la red conven-
cional. Esta diferencia es preocupante, especialmente si se tiene en cuenta que los servicios
de cercanias transportan un volumen de pasajeros considerablemente mayor que la alta ve-
locidad, alrededor de un 90% de todos los pasajeros. Por ello, el sector ferroviario requiere de
un mayor nivel de inversién, pero también una asignaciéon mas equilibrada y eficiente en-
tre sus distintos segmentos. No resulta sostenible concentrar la mayor parte de los recursos
en la alta velocidad, mientras otras redes, especialmente las de uso cotidiano, continuan acu-
mulando déficits.

Los anteriores datos repercuten, de forma directa, en la seguridad y en la eficiencia del siste-
ma ferroviario espanol, pero, a su vez, inciden sobre el empleo y el bienestar social. Conviene
destacar que uno de los efectos inducidos de la inversion en infraestructuras es la generacion
de rentas adicionales derivadas del empleo directo asociado a las obras, los trabajos de inge-
nieria y las labores de mantenimiento de las mismas infraestructuras, asi como el empleo in-
directo en los sectores proveedores. En consecuencia, una falta de inversién no solo compro-
mete el buen funcionamiento del sistema ferroviario, sino que termina lastrando el desarrollo
economico y el bienestar colectivo.

En linea con lo anterior, Espaiia es la tercera economia de la Union Europea con un menor ni-
vel de mantenimiento ferroviario por cada 1.000 km de via (Grafico 14). Atendiendo a los da-
tos disponibles, la economia espanola destina 45,5 millones de euros por cada 1.000 kilome-
tros de via al mantenimiento de la red ferroviaria. Una cifra muy inferior al promedio de la
Uniodn Europea, situado en 80,6 millones de euros por cada 1.000 kilometros. Entre los paises
que mas recursos asignan al mantenimiento por kilémetro destacan los Paises Bajos (336,2
millones de euros) y el Reino Unido (330,6 millones de euros).
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GRAFICO 14
Gasto en mantenimiento de la infraestructura ferroviaria por cada 1.000 km de via
Promedio 2019-2024, millones de euros
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Fuente: Elaboracion propia del Instituto de Estudios Econémicos a partir de datos de Eurostat.

Visto desde otra perspectiva, para que Espana alcanzara, al menos, el nivel medio de la Unién
Europea seria necesario incrementar el gasto en mantenimiento por kilometro en un 77%.
Considerando la totalidad de kilémetros que conforman la red ferroviaria espanola, ello su-
pondria una inversion adicional de 569,7 millones de euros. No obstante, si el objetivo fuera
situarse dentro del grupo de los paises europeos que destinan mayores recursos al manteni-
miento ferroviario, como los Paises Bajos o0 el Reino Unido, Espania deberia aumentar esta par-
tida un 633%, lo que elevaria la inversion adicional hasta 4.665,4 millones de euros.
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El hecho de que Espana se situe entre las economias europeas con menor nivel de manteni-
miento de sured ferroviaria implica un deterioro progresivo de las infraestructuras de trans-
porte. Desde la perspectiva de Bom y Ligthart (2014), este desgaste del capital publico conlle-
va una reduccion de la productividad total de los factores, lo que evidencia que la insuficiencia
en las labores de mantenimiento termina lastrando la productividad del conjunto de la eco-
nomia espanola.

Dentro de la comparativa internacional en lo referido al mantenimiento de la infraestructura
ferroviaria, la desagregacion de los costes de mantenimiento varia en funcion de cada econo-
mia europea (Campos et al, 2009). Por ejemplo, dentro de los costes totales, el mantenimien-
to de las vias en Espana representa un 40,4% del agregado. Sin embargo, este componente
es muy superior para otras grandes economias europeas como Italia (46%), Bélgica (43,7%) o
Francia (67,3%). De igual modo, dentro del mantenimiento total, los costes de electrificacion
para Espaia representan un 8,9% sobre el total, mientras que para Italia suponen el 19% o para
Francia implican el 14,8% sobre €l total. Teniendo en cuenta estas cifras, es perceptible que
Esparia no tiene, Unicamente, un mantenimiento ferroviario inferior a sus homologos europeos
en términos de kilometraje, sino que presenta una estructura de mantenimiento muy dispar.

Cabe destacar que la falta de financiaciéon observada en esta comparativa internacional tam-
bién existe cuando comparamos el stock de capital y la inversiéon en infraestructura ferro-
viaria con los niveles obtenidos historicamente, utilizando los datos del Instituto Valenciano
de Investigaciones Econdmicas (Ivie). Concretamente, resulta preocupante que, entre los anos
2016-2022, el consumo de capital fue mayor que la inversion desembocando en destruccion
del stock de capital, que paso de ser 110.800 millones de euros en 2015 a 107.500 millones de
euros en 2022. De hecho, si tomamos como referencia el stock de capital de 2015 (antes que co-
menzara su depreciacion), el déficit acumulado alcanza los 3.560 millones de euros en 2022.
Es decir, tomando como referencia la depreciaciéon o consumo de capital asociado al stock
de 2015, l1a diferencia acumulada entre lo que se debié haber invertido para compensar la de-
preciacion y lo que verdaderamente se invirtio suma alrededor de 3.560 millones de euros.

La falta de financiacion en las infraestructuras de transporte no se ha evidenciado unicamen-
te en los informes que asi lo sefialan, sino que también se manifiesta en el deterioro continuo
y significativo de la opinién de los usuarios. A modo de ejemplo, el (Grafico 15) recoge la evo-
lucion de la satisfaccion de los usuarios de Renfe Cercanias entre 2020 y 2025. Como se ob-
serva, la insatisfaccion aumenta con fuerza, triplicandose desde el 10,5% hasta el 30%, eviden-
ciando una creciente percepcion negativa del servicio por parte de los usuarios.

En términos del impacto economico que genera la inversion en el corto plazo, una red de trans-
porte bien financiada y mantenida no solo mejora la movilidad cotidiana, sino que también fa-
vorece la difusion del conocimiento y del talento. Cuando las infraestructuras se caracterizan
por un adecuado funcionamiento, los ciudadanos pueden residir a gran distancia de su lugar
de trabajo o acceder a un mercado laboral mas amplio. Sin embargo, la infrafinanciacién cro-
nica de las infraestructuras de transporte, especialmente en cuanto a cercanias, limita este
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potencial Tal y como se ha analizado, la falta de mantenimiento y la degradacion del servicio
generan insatisfaccién entre los usuarios. Ello puede llegar a visibilizarse en una reduccién
del nimero de usuarios y la pérdida de oportunidad para la difusion del conocimiento y del
talento. Este desequilibrio se agrava cuando la mayor parte de los recursos se orienta hacia
infraestructuras menos utilizadas, como es el caso de la alta velocidad, en detrimento de los
sistemas que sostienen la movilidad diaria.

GRAFICO 15
Evolucion de la insatisfaccion de los usuarios con RENFE Cercanias
2020-2025, % de usuarios
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Fuente: Elaboracion propia del Instituto de Estudios Econdmicos a partir de datos de la Comision Nacional de los Mercados v la Competencia (CNMC).

Es relevante destacar que los datos del Grafico 15 provienen de la encuesta de satisfaccion de
la Comisién Nacional de los Mercados y la Competencia (CNMC), que evalua todos los servi-
cios ferroviarios: media distancia convencional, larga distancia convencional, AVE y AVANT.
Todas estas modalidades presentan la misma tendencia de caida en satisfacciéon y aumento
de la insatisfaccion. Se ha optado por representar, especificamente, los resultados de cerca-
nias porque es el servicio con mayor frecuencia de uso entre los encuestados, lo que lo con-
vierte en el mas representativo de la experiencia cotidiana del viajero.

4.1.2. Infraestructura viaria

La red de carreteras, o red viaria, conecta el territorio y permite el transporte de personas y
mercancias con ayuda de un medio de transporte automovilistico. Su correcto mantenimien-
to reduce los costes logisticos, facilita la movilidad y refuerza la competitividad de sectores
como el comercio y el turismo.
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Desde una perspectiva estatica, a finales de 2021, Espaiia contaba con 165.375 kilometros de
carreteras. De ellos, 26.459 kilometros son gestionados por el Estado y concentran mas de la
mitad del trafico total y cerca de dos tercios del trafico pesado. El resto corresponde a las co-
munidades auténomas y a las diputaciones. Adicionalmente, Espafia cuenta con una de las re-
des de autovias mas extensas de Europa, un elemento crucial para su desempeno econoémico.
Ng et al (2019) evidenciaron, de forma empirica, que un mayor desarrollo de la infraestructura
viaria, medido en términos de extension de red, ejerce un efecto positivo sobre el crecimiento
economico. Ello se materializa a través de dos mecanismos: efectos directos (costes de trans-
porte, integracion de mercados internos, etc.) y efectos indirectos (reduccion de costes de ex-
portacién, mejora de la competitividad internacional de las empresas, etc).

Desde una perspectiva dinamica, la expansion de la infraestructura viaria en Espana ha
desempenado un papel fundamental en la mejora de la productividad empresarial, especial-
mente de aquellas empresas vinculadas con el sector de las manufacturas (Holl, 2012). El es-
tudio demuestra que un mayor volumen de conexiones por carretera permite a las empresas
operar en mercados mas amplios, un mayor beneficio de las economias de escala y un mayor
grado de competitividad empresarial. Estos mecanismos se traducen en incrementos medibles
de la productividad empresarial, especialmente en aquellas regiones aisladas histéricamente.

En este contexto, la inversion acumulada en las ultimas décadas ha permitido ampliar la red
de forma significativa y consolidar su papel central sobre el sistema de transporte: en tor-
no al 90% del transporte interurbano de viajeros y el 96% del transporte interior de mercan-
cias se realizan por carretera. Cabe anadir que el desglose de la inversion conlleva un fuer-
te componente territorial. Atendiendo al informe de SEOPAN y Sener (2024), en el afio 2023 el
Gobierno central planed una inversion total de 19.000 millones de euros sobre la red de carre-
teras. Mientras que las comunidades auténomas asignaron una inversion de 5.000 millones
de euros, contribuyendo, entre ambas escalas de gobierno, a un beneficio social de 32.000 mi-
llones de euros.

Por ello, estudiar y evaluar las inversiones en infraestructuras de carreteras resulta fundamen-
tal para comprender si la red viaria recibe los recursos necesarios y como estas inversiones
contribuyen a la productividad y a la competitividad del tejido empresarial.

Bajo el prisma de la infraestructura de carreteras, los flujos de inversion se traducen en una mul-
tiplicidad de efectos positivos. Desde una mayor evolucién de las oportunidades de interaccion
transfronteriza respecto al crecimiento de la poblacion, hasta la reduccion de la brecha entre
el centro de las ciudades y las zonas periféricas (Koomen et al, 2026). De igual modo lo afir-
ma Ignatov (2024), argumentando que las autopistas contribuyen a la difusion de las activi-
dades econdémicas, reduciendo, asi, la brecha entre las aglomeraciones urbanas y periféricas.
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GRAFICO 16

Gasto en infraestructura viaria por cada 1.000 km de via
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Fuente; Elaboracion propia del Instituto de Estudios Econémicos a partir de datos de Eurostat.

En consonancia con ello, el Grafico 16 recoge el gasto en infraestructura de carreteras por
cada 1.000 kilémetros de via en distintos paises europeos. La economia espanola se situa li-
geramente por encima del promedio de la Unién Europea, con un gasto de 28,5 millones de
euros por cada 1.000 km frente a los 25,3 millones de euros del promedio europeo. Sin embar-
go, permanece muy por debajo de otros paises, 1os cuales superan en un 149% la cifra espa-
nola como Suiza (108,3 millones de euros), Albania (79 millones de euros), Italia (57,6 millo-
nes de euros) o Rumania (57,2 millones de euros). Por tanto, para que la economia espaiola
se situe entre los 5 paises con un mayor gasto en infraestructuras de carreteras y reduzca esta
brecha 149% deberia efectuar una inversion total, adicional, de 6.350 millones de euros en in-
fraestructuras de carreteras.
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Los resultados obtenidos se alinean con lo sefialado por diversos autores. Savignat (2022), sos-
tiene que, en el afno 2019, la economia espafola invirtio 22,5 millones de euros por cada 1.000
kilometros de carreteras. Esta cifra, tal y como se ha indicado anteriormente, se situé muy por
debajo de la registrada en otras grandes economias europeas, lo que acentua, aun mas, la bre-
cha en el estado y calidad de infraestructuras viarias.

Por su parte, Sanchez et al (2020), en un analisis centrado en las provincias espanolas, esti-
maron que la inversion media anual en infraestructuras viarias durante los ultimos quince
anos alcanzo6 los 25,3 millones de euros por cada 1.000 km en las provincias con menor nivel
de renta. De igual modo, en aquellas provincias de mayor nivel de renta se invirti¢ 31,9 millo-
nes de euros por cada 1.000 kilémetros de carreteras. Unas cifras que se situan en un rango
muy similar al reflejado en el Grafico 16 y que, adicionalmente, demuestran que la inversién
viaria se encuentra correlacionada con un mayor nivel de renta.

Los planteamientos de Sanchez et al. (2018) refuerzan estos mismos argumentos. En su anali-
sis de la infraestructura viaria a escala provincial, sin diferenciar entre provincias segun ni-
vel de renta, estimaron que, entre 1999 y 2015, la inversion media anual alcanzé los 27,6 mi-
llones de euros por cada 1.000 km de carreteras. Se trata de una magnitud muy proxima a la
reflejada en el Grafico 17, 1o que contribuye a consolidar la coherencia entre este estudio y las
distintas fuentes disponibles.

Segun el Consejo General de Economistas (2025), entre 2011 y 2018, el gasto destinado a la con-
servacion de la red viaria descendié de forma continuada, pasando de mas de 1.000 millones
de euros, en 2011, a menos de 760 millones en 2018, llegando a minimos historicos. Aunque
en 2019 se produjo una ligera recuperacion, el nivel sigue siendo insuficiente para garantizar
un adecuado estado de la red.

Igual que con el transporte ferroviario, también es preocupante la falta de financiaciéon en
infraestructura de transporte viario. Mas concretamente, entre 2016 y 2022 el consumo de
stock de capital referente a este tipo de transporte fue mayor que la inversion realizada. Esto
quiere decir que durante 6 anos no se invirtio lo suficiente para compensar la depreciaciéon
del stock de capital existente. El sfock de capital de infraestructura viaria paso de ser, aproxi-
madamente, 188.420 millones de euros en 2016 a 187.150 millones de euros en 2022. Tomando
como referencia la depreciacién o consumo de capital asociado al stock de 2016, la diferen-
cia acumulada entre lo que se debi6 haber invertido para compensar la depreciacion y lo que
verdaderamente se invirtié suma alrededor de 1.340 millones de euros.

4.1.3. Infraestructura aeroportuaria

Las infraestructuras aeroportuarias comprenden el conjunto de instalaciones, servicios y equi-
pamientos que permiten el funcionamiento eficiente y seguro del transporte aéreo. Dentro del
mismo se incluye el conglomerado de pistas, terminales, sistemas de navegacion o plataformas
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logisticas. A través de estos elementos, las infraestructuras aeroportuarias constituyen el pi-
lar esencial para el funcionamiento del sistema de transporte aéreo moderno. Naturalmente,
las infraestructuras también tienen implicaciones econdémicas, al permitir la conexion direc-
ta y eficiente entre territorios que, por motivos geograficos, no tienen conexion natural, im-
pulsando la movilidad de personas y mercancias y actuando como motor de desarrollo eco-
nomico. En relacion con los aeropuertos y los flujos de personas, bienes o servicios, aquellas
ciudades mejor posicionadas en redes aéreas, gracias a sus infraestructuras aeroportuarias,
presentan un mayor grado de desarrollo econémico (Bowen, 2002).

Por ello, las infraestructuras aeroportuarias han dejado de ser concebidas, Unicamente, bajo
la perspectiva de proveedores de servicios publicos, para ser reconocidas como entidades
econoémicas fundamentales para el desarrollo econémico (Bel y Fageda, 2011). Asimismo, los
aeropuertos también actuan como impulsores decisivos del crecimiento econémico en re-
giones mas desfavorecidas, contribuyendo a equilibrar las desigualdades en el desarrollo
socioeconomico entre territorios (Robertson, 1995).

Un factor determinante en el crecimiento econémico es la capacidad de los aeropuertos para
atraer centros de decision empresarial (Bel y Fageda, 2008). Al vincular la oferta de vuelos in-
tercontinentales directos con la ubicacion de las sedes de las empresas, los autores demos-
traron que un incremento del 10% de la oferta de vuelos intercontinentales se traduce en un
aumento del 4% de sedes empresariales.

Por otro lado, los aeropuertos contribuyen, adicionalmente, al crecimiento econémico por la
via del empleo. Asi mismo, el impacto de la infraestructura aeroportuaria en el mercado labo-
ral se manifiesta de forma diferenciada segun el sector industrial (Brueckner, 2003). De este
modo, un incremento del 10% en el trafico aéreo de pasajeros genera un aumento cercano al
1% en el empleo de industrias de servicios. Al mismo tiempo, el autor destaca que las regiones
con aeropuertos de gran capacidad disponen, en promedio, de 12.000 empleos mas en sec-
tores de alto contenido tecnoldgico. En linea con estas cifras, el estudio efectuado por Sheard
(2015) estimo que un incremento del 1% en el tamano de los aeropuertos conlleva un aumento
del empleo local y del PIB regional, ambos del 0,03%, siendo la inversion el elemento central
para favorecer el aumento de tamano de las infraestructuras aeroportuarias.

De hecho, el planteamiento de Florida et al. (2014) sostiene que el tamano del aeropuerto y la
magnitud de sus operaciones son condiciones indispensables para generar un impacto eco-
nomico positivo. Su mera existencia no garantiza efectos significativos sobre el crecimien-
to regional.

En el marco de la relacion entre la actividad aeroportuaria y el desarrollo econdmico regio-
nal, Button et al. (1999) evidenciaron, a partir del analisis de causalidad de Granger, que el in-
cremento del trafico aéreo actia como un factor determinante en la expansion del empleo,
y no simplemente como una consecuencia de que las aerolineas se establezcan en areas pre-
viamente caracterizadas por un dinamismo econdmico elevado. Este hallazgo subraya que la
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actividad aeroportuaria no solo responde al crecimiento regional, sino que también constitu-
ye un motor directo de transformacion econémica y laboral.

En vista de lo anterior, resulta imprescindible analizar el volumen y la orientacién de la in-
version realizada en la economia espanola en materia de infraestructuras aeroportuarias,
para poder comprender hasta qué punto estas actuaciones han contribuido a dinamizar el em-
pleo, reforzar la conectividad territorial y consolidar ventajas competitivas en el largo plazo.

En el caso de Espana, el pais cuenta, actualmente, con una red de 45 aeropuertos y 2 helipuer-
tos de interés general, gestionados por AENA (Aeropuertos Espanoles y Navegacion Aérea),
distribuidos por todo el territorio nacional. Esta infraestructura desempena un papel funda-
mental para garantizar la conectividad del pais y reforzar la cohesion territorial entre regio-
nes. Ademas, el transporte aéreo resulta clave para el sector turistico: aproximadamente ocho
de cada diez turistas internacionales que visitan Espana llegan por via aérea, lo que refleja
la importancia estratégica de la red aeroportuaria. La inversion en estas infraestructuras ha
contribuido a posicionar a Espana como la tercera economia del mundo en ingresos proce-
dentes del turismo internacional.

De acuerdo con las estadisticas publicadas por AENA, los aeropuertos espaioles superaron,
en 2023, los 283 millones de pasajeros y registraron alrededor de 2,4 millones de operacio-
nes aéreas. Dentro de esta red, los aeropuertos con mayor volumen de trafico fueron Madrid,
Barcelona, Palma de Mallorca, Malaga y Alicante, que concentran una parte significativa de la
actividad aeroportuaria del pais.

En relacion con la inversién en infraestructuras, estas instalaciones son gestionadas por AENA,
una empresa mayoritariamente participada por el Estado espanol. En consecuencia, el vo-
lumen de inversion en el sector depende, en gran medida, de las decisiones del Estado y se
articula a través de planes regulatorios de caracter quinquenal denominados Documentos de
Regulacion Aeroportuaria (DORA), que establecen las inversiones y condiciones economicas
aplicables en cada periodo de cinco anos. De este modo, para entender si las inversiones han
sido suficientes para la infraestructura aeroportuaria, es necesario analizar las inversiones re-
lacionadas con DORA.

El primer documento DORA abarca el quinquenio 2017-2021, con un presupuesto total de 2.185
millones de euros, de los cuales, 775 millones de euros son destinados al mantenimiento y con-
servacion. DORA II incrementa el presupuesto un 3% mas para el quinquenio 2022-2026, con
un total de 2.250 millones de euros. De esta cantidad, 787 millones de euros (1,5% mas) se asig-
nan, especificamente, a actuaciones de mantenimiento y conservacion de infraestructuras.

Segun SEOPAN y Sener (2024), la inversion aeroportuaria tiene un beneficio social importan-
te. La organizacion estima que las inversiones planificadas tengan un beneficio total de 2.857
millones de euros, teniendo en cuenta factores como la creacion de empleo, la reduccion de
emisiones de CO,, el valor afiadido bruto (VAB), asi como los costes de inversion (CAPEX), los
costes operativos (OPEX) y la tasa interna de retorno (TIR).
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E/fgﬁjcién del nimero de pasajeros en aeropuertos

2017-2025

o | prevsoes o1 mires) | _imercul e s ones | _ierenci )
2017 2416 249, 3,2
2018 244.4 26338 79
2019 246,7 2732 108
2020 2486 761 694
2021 2500 1200 -520
2022 1873 2437 301
2023 2325 2832 218
2024 2582 3094 198
2025 2732 3216 17,7

Fuente: Elaboracion propia del Instituto de Estudios Econémicos a partir de datos del Ministerio de Fomento (DORA 1), Ministerio de Transportes
Movilidad y Agenda Urbana (DORA II), y AENA.

La Tabla 3 permite observar, con claridad, la distancia entre las previsiones de pasajeros uti-
lizadas para disenar los planes de inversion aeroportuaria y la evolucion real del numero de
pasajeros. Este punto es relevante porque el volumen de inversion de DORA se fundamenta,
en parte, en las estimaciones de demanda futura. Si dichas previsiones resultan inferiores a
la realidad, el resultado es una planificacion inversora que puede quedar desalineada con las
necesidades reales de capacidad de la red aeroportuaria.

Los datos reales de trafico reflejan una evolucion muy distinta a lo esperado por el Gobierno de
Espania. Tal y como muestra la Tabla 3, ya en 2017 el numero efectivo de pasajeros alcanzo los
249,2 millones, una cifra practicamente equivalente a la que las previsiones situaban al final
del periodo. La divergencia continué ampliandose en los afios posteriores. En 2018 el trafico
alcanzo los 263,8 millones de pasajeros, un 7,9% por encima de lo previsto, y en 2019 se regis-
traron 273,2 millones, lo que supone una desviaciéon del 10,8% respecto a las estimaciones del
plan. Visto de otro modo, antes de finalizar el quinquenio ya se habia superado, ampliamen-
te, el volumen maximo de pasajeros contemplado en la planificacién inicial.

Esta diferencia entre previsiones y realidad implica que la red aeroportuaria tuvo que absor-
ber un volumen de trafico significativamente mayor al anticipado, lo que aumenta la presiéon
sobre las infraestructuras existentes. Cuando la planificacién de inversiones se construye so-
bre escenarios de demanda sistematicamente conservadores, existe el riesgo de que la expan-
sion de la capacidad aeroportuaria no avance al mismo ritmo que el crecimiento real del nume-
ro de pasajeros, lo que puede afectar a la eficiencia operativa de los aeropuertos y a la calidad
del servicio ofrecido a los usuarios.
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La irrupcion de la crisis del covid-19 en 2020 y 2021 altero, temporalmente, esta tendencia. El
trafico aéreo cay6 abruptamente hasta los 76,1 millones de pasajeros en 2020 y 120 millones
en 2021, situandose muy por debajo de las previsiones iniciales. Esta caida excepcional redu-
jo, de forma transitoria, la presion sobre la infraestructura aeroportuaria. Sin embargo, este
episodio no responde a un ajuste estructural entre capacidad y demanda, sino a un shock ex-
terno que paralizo el transporte aéreo a escala global.

A pesar de la evidencia acumulada durante DORA I sobre la subestimacion del trafico, el DORA
I (2022-2026) introdujo, Unicamente, un incremento moderado del presupuesto, un aumento
del 3% de caracter general y un 1,5% adicional al mantenimiento y conservacion.

Los datos posteriores a 2022 vuelven a evidenciar que las previsiones utilizadas en el plan con-
tinuan siendo significativamente inferiores al trafico real. Segun la Tabla 3, en 2022 el nume-
ro efectivo de pasajeros fue de 243,7 millones, frente a una prevision de 187,3 millones, lo que
implica una desviacion de 30,1%. La diferencia se mantiene en los afnos siguientes: en 2023 el
trafico alcanzo los 283,2 millones, un 21,8% por encima de lo previsto, y en 2024 llegé a 309,4
millones, superando las estimaciones en 19,8%. Incluso para 2025, donde se registran 321,6 mi-
llones de pasajeros, el volumen real continua situandose un 17,7% por encima de las previsiones.

En conjunto, estos datos sugieren que la planificacién inversora ha estado basada en esce-
narios de demanda persistentemente conservadores. Si las infraestructuras aeroportuarias
se dimensionan sobre previsiones inferiores al trafico efectivo, el resultado puede ser una
infrainversion relativa, ya que el crecimiento real del trafico supera la capacidad prevista
en los planes de inversion. En este contexto, la inversion en infraestructuras aeroportuarias
deberia incrementarse y basarse en previsiones de demanda menos conservadoras, que re-
flejen, con mayor precision, el fuerte crecimiento del trafico aéreo que esta experimentando
Espana, impulsado, en gran medida, por la solidez de su sector turistico.

Como definimos con la inversion en infraestructura en el resto de los tipos de transporte,
para los aeropuertos también hubo una falta de financiaciéon importante entre 2012 y 2024.
Como muestran los datos del Ivie, durante esos 12 anos, la inversién realizada no fue sufi-
ciente para cubrir el consumo de capital desembocando en destruccion de stock de capital
en infraestructura aeroportuaria, que paso de ser de 18.690 millones de euros en 2011 a 13.807
millones de euros en 2024. De hecho, si tomamos como referencia el stock de capital de 2011
(antes que comenzara su depreciacion), la diferencia acumulada entre lo que se debi6 haber
invertido durante esos anos para compensar la depreciacion y lo que verdaderamente se in-
virtié alcanza los 7.370 millones de euros.

4.1.4. Infraestructura portuaria

Las infraestructuras portuarias se consideran instrumentos fundamentales para promover
la cohesion territorial y mitigar las disparidades economicas, favoreciendo, de este modo,

»  OPINION DEL IEE Marzo [ 2026

A



La necesidad de aumentar las inversiones en mantenimiento de infraestructuras en Espafa 49

el desarrollo econémico de las regiones (Hidalgo-Gallego y Nuniez-Sanchez, 2023). Autores
como Munim y Schramm (2018) evidenciaron que la calidad de la infraestructura portuaria 'y
su desempeno logistico tienen impactos en el crecimiento econéomico a través del comercio
maritimo. En este sentido, los puertos ya no se limitan, en la actualidad, al manejo de carga
portuaria, sino que se han convertido en nodos centrales de las redes logisticas a escala glo-
bal, que, a su vez, son capaces de determinar las ventajas competitivas de los paises (Lépez-
Bermudez et al, 2020).

El impacto positivo de las infraestructuras portuarias se manifiesta tanto a nivel nacional
como a nivel local. Por un lado, el desarrollo de los puertos actia como un motor econémico
al favorecer incrementos de la demanda de mano de obra, los salarios y los ingresos fiscales
(Hidalgo-Gallego y Nunez-Sanchez, 2023). Por otro lado, la inversién en innovacién y tecno-
logias digitales (como es el caso de los modelos de puertos espafioles 4.0) permiten optimizar
los flujos logisticos, reducir costes operativos y mejorar la sostenibilidad ambiental (Vaca-
Cabrero et al, 2025), siendo, todos ellos, factores clave para la resiliencia de los sistemas de
transportes modernos y la productividad de las empresas.

Adicionalmente, un estudio efectuado por Mudronja et al (2020), para el conjunto de las regio-
nes portuarias en la Union Europea, estimo que el incremento del trafico portuario se traduce
en un aumento del PIB per capita. Asi mismo, un incremento en las inversiones en I+D sobre
los puertos europeos, implica un crecimiento del PIB per capita nacional de manera indirecta.

En el caso particular de la economia espanola, el sistema de puertos es un pilar estratégico de-
bido a que, con cerca de 8.000 kilometros de litoral, se trata del pais que cuenta con la linea de
costa mas larga del conjunto de la Union Europea. Su papel es de gran relevancia para el co-
mercio exterior. Segun datos de Puertos del Estado, en 2024 alrededor del 55% de las exporta-
ciones y el 76% de las importaciones se canalizaron a través de estas instalaciones.

La relevancia de las infraestructuras aeroportuarias se refleja, también, desde la perspectiva
del mercado laboral y la generacion de valor anadido. En vista de las estimaciones de Hidalgo-
Gallego y Nunez-Sanchez (2023), un aumento de un millén de toneladas de carga genera, en
promedio, entre 221y 354 empleos en las zonas portuarias. Ademas, el impacto economico del
sector portuario espafiol se traduce en un valor ahadido bruto promedio de 27 euros por tone-
lada movida. Magnitud que asciende a 100 euros por tonelada en el caso de incluir la econo-
mia dependiente del sistema portuario.

En lo que respecta a la productividad media de sector portuario en Espana, la cifra se situa en
75.824 euros por empleo y 59.170 euros por puesto de trabajo, si se considera el conjunto de la
economia dependiente de estas actividades (Rodriguez-Dapena, 2005; De la Pefna et al, 2018;
De la Pena et al, 2021).

La creciente evidencia sobre el papel de los puertos en el desarrollo econdmico y territorial si-
tua a las inversiones portuarias como un objeto de estudio prioritario, dado que son un factor

»  OPINION DEL IEE Marzo [ 2026



La necesidad de aumentar las inversiones en mantenimiento de infraestructuras en Espafa 50

determinante para la resiliencia de los sistemas de transporte, eficiencia logistica y el fortale-
cimiento del tejido econdémico.

GRAFICO17
Evolucidn de la inversion en infraestructuras portuarias
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Fuente; Elaboracion propia del Instituto de Estudios Econémicos a partir de datos de Eurostat y OCDE.

Tal y como indica el ultimo informe anual de Puertos del Estado del afio 2024, «la parte mas
importante de trafico portuario es la que se dedica a la importacién/exportacién». En conse-
cuencia, y como se ha mencionado anteriormente, de la totalidad de mercancias del comer-
cio exterior espanol, aproximadamente un 76% de las importaciones y el 55% de las exporta-
ciones se articulan a través de las infraestructuras portuarias.

En este sentido, el Grafico 17 recoge la trayectoria entre 2014 y 2023 de la inversion por to-
nelada transportada, expresada en euros constantes de 2015. Las cifras revelan que la inver-
sién en puertos por tonelada transportada ha caido de forma progresiva en los tltimos anos.
En el 2014 la economia espanola invertia 2 euros por tonelada transportada a través de la in-
fraestructura portuaria; sin embargo, este valor cae de forma progresiva y constante hasta el
ano 2022, situandose en 1,3 euros invertidos por tonelada transportada. Es decir, entre el 2014
y el 2022, el volumen de inversion en puertos espafnoles, segun las toneladas transportadas,
cayo6 mas de un 36%. En el ano 2023, ultimo dato disponible, se observa un repunte significa-
tivo, situandose la inversion en 1,9 euros por tonelada transportada. No obstante, este incre-
mento puntual no resulta suficiente para recuperar los niveles de inversion registrados una
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década atras, lo que evidencia una pérdida estructural de la intensidad inversora en el siste-
ma portuario espafol.

Conviene analizar la inversion en relaciéon con el stock de capital de infraestructura por-
tuaria. Como se ha visto con el resto de las infraestructuras, por aproximadamente 10 anos
(entre 2013 y 2023) la inversion realizada en infraestructura portuaria no fue suficiente para
compensar ni siquiera el consumo de capital de cada ano, sequn los datos del Ivie. El stock de
capital pasé de 25.570 millones de euros en 2012 a 24.400 millones de euros en 2023. De he-
cho, si tomamos como referencia el stock de capital de 2012 (antes que comenzara su depre-
ciacion), el déficit acumulado alcanza los 2.630 millones de euros en 2023. Es decir, tomando
como referencia la depreciacion asociada al stock de 2012, la diferencia acumulada entre lo
que se debié haber invertido para compensar la depreciacion y lo que verdaderamente se in-
virtié suma alrededor de 2.630 millones de euros.

4.2. Infraestructura hidrica

El agua es un recurso con un impacto directo en la agricultura, la industria, el turismo y el con-
sumo de los hogares. La escasez en algunas zonas de Espana, las sequias frecuentes causadas
por el cambio climatico y la desigual distribucién de las lluvias obligan a una gestion cuida-
dosa y a una inversion constante. En este contexto, la infraestructura del agua resulta esen-
cial para garantizar el suministro a las ciudades, apoyar el regadio, prevenir inundaciones
y proteger el medio ambiente. Sin estas infraestructuras, la economia seria menos resiliente
tanto a las sequias como a las inundaciones. Las sequias limitan el acceso a un recurso esen-
cial para desarrollar la actividad econémica, mientras que las inundaciones, en ausencia de
sistemas bien preparados, pueden provocar danos significativos y generar pérdidas relevan-
tes para la economia. A este respecto, Rodriguez (2024) sefiala que este tipo de infraestructu-
ras se considera prioritario y esencial para afrontar las transformaciones climaticas, tal como
recoge el primer informe de analisis de riesgos climaticos en la Union Europea.

Conviene aclarar los conceptos utilizados para definir la infraestructura relacionada con el agua:
infraestructura hidraulica, infraestructura hidrologica e infraestructura hidrica. La infraes-
tructura hidraulica incluye las obras e instalaciones destinadas a captar, almacenar, trans-
portar o tratar el agua, como presas, canales o depuradoras. El concepto de la infraestructura
hidroldgica se refiere a los sistemas que miden, analizan y planifican el uso del recurso, como
estaciones de control y planes de cuenca. En ultimo lugar, el término infraestructura hidrica
engloba ambos ambitos, es decir, tanto las obras de planificacion del agua como los sistemas
de gestion y distribucion del agua. Esta distincion ayuda a entender mejor como se organiza
y protege un recurso basico para el pais.
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GRAFICO18
Indice de estrés hidrico
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Fuente; Elaboracion propia del Instituto de Estudios Econémicos a partir de datos de Aquastat (FAQ).
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El Grafico 18 presenta una comparacion entre los paises miembros de la UE, en el indice de
estrés hidrico creado por la ONU, y calculado por la FAO. Este indicador muestra qué parte de
los recursos renovables de agua dulce de un pais se utiliza para cubrir la demanda econ6mi-
ca. En otras palabras, refleja la presion que soporta el agua disponible.

Los datos evidencian grandes diferencias entre Estados miembros. La media de la UE se sitia
en el 19,5%, pero los extremos son muy amplios: Malta alcanza el 72,6%, mientras que Letonia
apenas llega al 1%. Espana, con un 43,3%, se situa, claramente, por encima de la media europea.
Esto significa que una parte muy elevada de los recursos hidricos disponibles ya esta com-
prometida para atender la demanda actual, dejando poco margen ante sequias, cambios en
las lluvias o aumentos futuros del consumo.

En este contexto, invertir en infraestructuras hidricas es fundamental. En paises con niveles
altos de estrés, como Espaia, es clave aumentar la capacidad de almacenamiento, moderni-
zar las redes para evitar fugas, impulsar la reutilizacion del agua depurada y mejorar la efi-
ciencia del regadio. Sin estas mejoras, el crecimiento economico puede verse limitado, sim-
plemente, por la falta de agua disponible.

Ademas, el cambio climatico hara mas frecuentes los periodos de escasez y mas irregulares
las precipitaciones. Contar con infraestructuras adecuadas permite no solo disponer de mas
agua cuando es necesario, sino también gestionarla mejor a lo largo del tiempo y en distin-
tas zonas del territorio.

4.2.1. Infraestructura hidrolégica

La infraestructura hidrolégica consiste, desde comienzos del siglo XX, en la planificacién del
uso del agua con el objetivo de gestionarlo de forma eficiente y equilibrada.

Los planes hidrolégicos se elaboran para cada demarcacién hidrografica y constituyen el
marco basico para organizar el uso del agua, con la ayuda de la infraestructura hidroldégica
existente. Asimismo, la infraestructura es necesaria para cubrir los 4 objetivos de los planes
hidrologicos. El primer objetivo es preservar la calidad y el estado de las masas de agua. El
segundo objetivo es asegurar el abastecimiento del agua, tanto en periodos de estrés como en
periodos de abundancia. En tercer lugar, los planes deben favorecer un desarrollo regional y
sectorial equilibrado, mediante un abastecimiento equitativo segun las necesidades existen-
tes. En ultimo lugar, los planes también tienen que salvaguardar la proteccion del medio am-
biente y otros recursos naturales.

Segun SEOPAN y Sener (2024) en 2023, en términos de la distribucién de las inversiones en este
tipo de infraestructura, la Administracion General del Estado asume 12.323 millones de euros,
lo que representa el 32,5% del total. Las comunidades auténomas concentran 13.422 millones
de euros, equivalentes al 35,4%, mientras que las entidades locales gestionan 5.874 millones
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de euros, un 15,5% del conjunto. De esta manera, la organizacion demuestra que las inversio-
nes en infraestructura del agua también requieren de una fuerte inyeccioén de capital publico.

El mismo informe muestra que la inversion en infraestructura hidrolégica ha sido muy ines-
table e ineficiente, como es visible en la Tabla 4. En el periodo 2009 a 2015, la inversion previs-
ta alcanzo los 27 mil millones de euros. Sin embargo, el 47,9% de esa cantidad no llego6 a lici-
tarse. Es decir, solo unos 14.000 millones se ejecutaron realmente.

If/ichL)fL?cién de la inversion publica en infraestructura hidrolégica

2009-2027
2009-2015 27317 479
2016-2021 17.796 401
2022-2027 37.938 56,4

Fuente; Elaboracion propia del Instituto de Estudios Econémicos a partir de datos de SEOPAN'y Sener (2024).

La situacion empeor6 en el periodo de 2016 a 2021. La inversion prevista bajé hasta los 18
mil millones de euros, 1o que supone una reduccion cercana al 35% respecto al ciclo anterior.
Ademas, el problema de ejecucion continué: alrededor del 40% del presupuesto adjudicado
quedo sin licitar. En el periodo actual, de 2022 a 2027, la inversion prevista aumento de forma
notable hasta los 38.000 millones de euros, con la intencion de compensar la baja inversion
acumulada en anos anteriores. No obstante, persiste el mismo problema. En 2023, el 56% de la
inversion prevista no se habia licitado.

En conjunto, los datos evidencian que la inversién en infraestructuras hidroldgicas no solo es
inestable, sino que, ademas, una parte muy importante no llega a ejecutarse. Por ello, no solo
es necesario aumentar la inversion, sino también que esta se traduzca en proyectos reales y
efectivos.

4.2.2. Infraestructura hidraulica

Dentro de la infraestructura hidraulica, hay 2 tipos de infraestructura relevante: saneamien-
to y depuracion, y abastecimiento y regadio.

En el primer caso, los sistemas de saneamiento y depuracion de aguas residuales abarcan
mucho mas que el simple tratamiento del agua en una planta. Incluyen todo el proceso, des-
de la recogida y transporte de las aguas residuales hasta su devolucion al medio natural o su
reutilizacion posterior.
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Para el funcionamiento correcto, en primer lugar, es necesario evacuar y conducir las aguas,
ya sean pluviales o procedentes de hogares e industrias, hasta las estaciones depuradoras.
Una vez alli, se someten a procesos de tratamiento y desinfeccion para eliminar contaminan-
tes. Tras esta fase, el agua tratada puede verterse de nuevo a rios, embalses o acuiferos, o bien
destinarse a usos como el riego agricola, el uso industrial o determinados servicios urbanos,
siempre que cumpla con los estandares de calidad exigidos.

Un sistema adecuado de saneamiento y depuracion tiene efectos directos sobre la salud pu-
blica, al reducir riesgos sanitarios, y sobre el medio ambiente, al limitar la contaminacion de
rios y acuiferos. Ademas, favorece un uso mas eficiente y sostenible del agua, 1o que, a medio
y largo plazo, genera beneficios economicos relevantes.

Pese a la importancia de las infraestructuras de saneamiento y depuracion, la Comision ha
llevado a Espana ante el Tribunal de Justicia de la Union Europea por incumplimientos en el
tratamiento de aguas residuales urbanas, donde Espafna no ha salido bien parada. En 2024, el
importe acumulado de las sanciones ascendia a 87 millones de euros desde 2017, como con-
secuencia de deficiencias persistentes en dicho tratamiento.

Segun el informe de PwWC sobre el déficit del agua (2024), existe una brecha relevante de in-
version destinada a la renovacion de las infraestructuras de abastecimiento y depuracion.

En abastecimiento, la tasa media de renovacion en la UE es del 0,7%. Espana se sitda 0,3 pun-
tos porcentuales por debajo de esa media y también por detras de Francia. En depuracién ocu-
rre algo similar: la media europea vuelve a ser del 0,7%, mientras que la tasa espanola es 0,4
puntos inferior y también queda por debajo de la francesa.

Estos datos refuerzan la necesidad de incrementar la inversion para modernizar la
infraestructura hidraulica. Ademas, el propio informe senala el envejecimiento de las redes:
el 26% de las infraestructuras de abastecimiento en Espaia tiene mas de 40 afos, lo que in-
crementa el riesgo de averias, pérdidas de agua y mayores costes de mantenimiento.

Evidenciando la mala situacién de Espana en los sistemas hidraulicos, el Gobierno central inclu-
ye a los sistemas de saneamiento y depuracion de aguas residuales dentro del Plan Hidrologico
del tercer ciclo durante el periodo 2022-2027, con una inversion cercana a los 11 mil millones
de euros, de los cuales 5 mil millones seran destinados a inversiones estructurales priorita-
rias, es decir, grandes inversiones en infraestructura nueva. Cabe destacar las conclusiones
de SEOPAN y Sener (2024), en cuanto a los efectos de la inversion de 5 mil millones. Segun sus
calculos se espera que generen un impacto total de 12 mil millones de euros durante el perio-
do de via util de la infraestructura, es decir, durante 30 afios. Esto se traduce, en términos mas
simples, en un retorno de 2,3 euros por cada euro que se invierte en infraestructura nueva de
saneamiento y depuracion de aguas residuales.

»  OPINION DEL IEE Marzo [ 2026



La necesidad de aumentar las inversiones en mantenimiento de infraestructuras en Espafa 56

El segundo caso, el sistema de abastecimiento y regadio, es el encargado de satisfacer la de-
manda del agua existente, tanto a nivel de hogar como a nivel de industria.

En Espafia, el consumo medio de agua se situa en torno a 245 litros por persona y dia. En 2022,
el sistema de abastecimiento daba servicio al 80% de la poblacion. Hoy en dia, la demanda de
agua sigue aumentando, siendo el crecimiento de la poblacién uno de los factores que afec-
tan a una mayor demanda.

El regadio tiene un papel central en la producciéon de alimentos y en el mantenimiento de la
actividad econémica en muchas zonas rurales. Ademas de garantizar la oferta agricola, con-
tribuye al crecimiento econdémico, que, a su vez, incentiva a los agricultores a quedarse en las
zonas rurales del pais. Segun la Encuesta sobre Superficies y Rendimientos de Cultivos, en 2021
la agricultura de regadio represento el 65% de la produccion vegetal final. La superficie rega-
da alcanzo los 3,9 millones de hectareas.

El abastecimiento urbano y el uso agricola del agua son especialmente relevantes en un pais
con fuertes contrastes climaticos y una distribucién irregular de los recursos hidricos. Las
sequias recurrentes y las diferencias territoriales también obligan a una gestion responsable
del agua. Por ello, resulta esencial una estrategia sostenible, con suficiente inversion, que ga-
rantice un suministro estable y equilibrado en todo el territorio.

El Gobierno espanol, durante el periodo 2022-2027, tiene planeado una inversion total de 2 mil
millones de euros en infraestructuras de abastecimiento y 3 mil millones en infraestructu-
ras de regadio dentro del Plan Hidrologico. Segun SEOPAN y Sener (2024), las inversiones se
pueden traducir en un beneficio total, conjunto, de 66 mil millones de euros durante los 30
anos de vida util de las infraestructuras de abastecimiento, y 20 anos de vida util de las in-
fraestructuras de regadio. En otras palabras, la inversiéon conseguiria un retorno de casi 13
euros por cada euro invertido.

Ademas, es importante resaltar la importancia del mantenimiento y conservacion de las obras
hidraulicas de abastecimiento y regadio como las presas. En la actualidad, Espafa cuenta con
mas de 1.200 grandes presas, que, en conjunto, almacenan cerca de 56.000 hectometros cubi-
cos de agua. Una parte importante de estas infraestructuras es muy antigua: alrededor de 450
se construyeron antes de 1960 y mas de 100 ya estaban en funcionamiento en 1915. Estos da-
tos muestran que una parte significativa del sistema hidraulico tiene muchas décadas de uso.
Por ello, resulta necesario destinar una porcion relevante de la inversion a su mantenimien-
to y modernizacion. Garantizar que estas infraestructuras sigan operando en condiciones
adecuadas de seguridad y eficiencia es clave para asegurar su funcionamiento a largo plazo.

A partir de los datos de inversion publica en infraestructuras hidraulicas de titularidad esta-
tal, recogidos en la base BBVA-Ivie, el Grafico 19 muestra una evolucién claramente diferen-
ciada a lo largo del periodo 2004-2024, cuando se analiza la inversion hidraulica como por-
centaje del PIB, empleando euros constantes en 2020.
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GRAFICO19
Evolucién de la inversion hidraulica en Espaiia
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En términos generales, la inversion atraviesa cuatro fases. Se inicia con una etapa de expan-
sién previa a la crisis financiera (2004-2009), donde la inversién hidraulica alcanza los valo-
res mas elevados de la serie historica, situandose, de forma sostenida, entre el 0,33% y 0,42%
del PIB (entre 3.000 y 5.000 millones de euros anuales). Posteriormente, entre 2016 y 2020 tie-
ne lugar una etapa de estabilizacion en minimos histoéricos, con valores que oscilan entre el
0,10% (1.100 millones de euros) y el 0,12% del PIB, muy alejados de los registros previos a la cri-
sis. Finalmente, desde 2021 se aprecia un nuevo aumento de la inversién asociado, en parte,
al impulso de los fondos europeos NextGenerationEU, que elevan la inversion hidraulica has-
ta el 0,16% del PIB (2.150 millones de euros) en 2024.

Sin embargo, incluso con este repunte reciente, la evolucion de la inversion plantea dudas
sobre la capacidad de alcanzar los objetivos fijados en la planificacion hidroldgica. El Plan
Hidrologico prevé una inversion total, aproximada, de 16 mil millones de euros entre 2022 y
2027, de los cuales alrededor de 11 mil millones se destinarian a actuaciones de saneamiento
y depuracién y 5 mil millones a abastecimiento y regadio. Alcanzar este objetivo implica mo-
vilizar, aproximadamente, 2.700 millones de euros anuales durante seis anos. La experien-
cia reciente sugiere que este ritmo de ejecucion requerira de un aumento significativo de la
inversion publica. En el caso de 2025, lo ideal seria un aumento en las inversiones de, aproxi-
madamente, 600 millones de euros mas de forma anual. De esta manera, el Estado podria lle-
gar a su meta de invertir 16.000 millones de euros en el periodo 2022-2027.

El Grafico 19 introduce dudas sobre la viabilidad de cumplir los niveles de inversion proyecta-
dos para 2022-2027 si se mantiene el ritmo actual de ejecucion. Asimismo, resulta necesario
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incrementar la inversién para garantizar que las infraestructuras hidraulicas estén adecua-
damente preparadas para responder a las necesidades hidraulicas de Espaia.

Mas alla del Grafico, se pueden utilizar, nuevamente, los datos del Ivie para cuantificar cuan-
to habria hecho falta invertir, adicionalmente, para evitar la depreciacion del stock de capital
asociado a la infraestructura hidraulica. Durante una década, entre 2012 y 2022, la inversion
realizada no fue suficiente para compensar el consumo de capital del stock existente. Mas con-
cretamente el stock de capital pasoé de ser 93.880 millones de euros en 2011 a 88.950 millones
en 2022. Tomando como referencia el stock de capital de 2011 (antes que comenzara su depre-
ciacion), el déficit acumulado alcanza los 5.460 millones de euros en 2022. Es decir, la dife-
rencia acumulada entre lo que se debio haber invertido para compensar la depreciacion y lo
que verdaderamente se invirtié suma alrededor de 5.460 millones de euros.

5. Conclusiones y propuestas de mejora

La inversion es uno de los principales determinantes de crecimiento economico, tanto a tra-
ves de su efecto directo sobre la demanda agregada como mediante la acumulacion de capi-
tal productivo que sustenta el crecimiento potencial a medio y largo plazo. Por este motivo, la
evidencia comparada muestra que las economias que mantienen mayores niveles de inver-
sion tienden a registrar mejores tasas de crecimiento.

En el caso de Espana, el analisis realizado pone de manifiesto que los niveles de inversiéon se
sitian, persistentemente, por debajo de los observados en el conjunto de la Unién Europea.
Esta brecha resulta especialmente relevante en el ambito de la inversion publica, que desem-
peiia un papel importante en el desarrollo, mantenimiento y modernizacion de infraestruc-
turas esenciales para el funcionamiento de la economia.

Este informe muestra que, tras el ajuste registrado durante la crisis financiera, la inversion en
infraestructuras se ha mantenido, en la ultima década, en niveles reducidos. Incluso duran-
te los anos de recuperacion econémica, el esfuerzo inversor no experimenta una recupera-
cion significativa, y se registran varios anos en los que la inversion realizada no es suficien-
te para compensar la depreciacion del capital existente. Como resultado, el stock de capital
en infraestructuras ha mostrado un crecimiento limitado, e incluso estancamiento y decre-
cimiento en determinados periodos.

La estimacion del déficit de inversion acumulado refuerza este diagndstico, que evidencia la
existencia de una brecha entre el nivel de inversion necesario para sostener y ampliar el ca-
pital productivo y el nivel ejecutado en los ultimos afos. Por lo tanto, en este contexto, resul-
ta fundamental impulsar un aumento de la inversién en infraestructuras. Este aumento con-
tribuiria no solo a mejorar el potencial de crecimiento de la economia espanola a largo plazo,
sino también a generar efectos positivos en el corto plazo a través del impulso de la activi-
dad economica y del empleo en multiples ramas productivas vinculadas, directa e indirecta-
mente, a la inversion en infraestructuras.
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Con el objetivo de resumir las distintas necesidades de inversion en materias de infraestructu-
ra en la economia espanola, las Tablas 5, 6 y 7 capturan las necesidades de inversion minima y
la brecha acumulada que se ha generado debido a un proceso de infrafinanciacién y deterioro.

TABLAS
€l reto del aumento de la inversion

Inversion minima

% del PIB

Indicador adicional anual (2024)

(millones de euros)

Inversion minima adicional, anual, en millones de euros.

Para cumplir con los requerimientos del “informe Draghi” 700002110000 44aba

Inversion minima adicional, anual, en millones de euros.
L 55.000 34
Para converger en renta per capita con la UE

Inversién minima adicional, anual, en millones de euros.

. 19,000 12
Para converger con el esfuerzo inversor de la UE
Inversién publica minima adicional, anual, en millones de euros.
. P 10,500 07
Para converger con el esfuerzo inversor publico de la UE
Inversion necesaria anual para infraestructuras en millones de euros.
. I 11381 07
SegUn las estimaciones de SEOPAN
Inversion necesaria anual en infraestructura de agua 4452
Inversién necesaria anual en infraestructura ferroviaria 3132
Inversién necesaria anual en infraestructura viaria 1941
Inversién necesaria anual en infraestructura de equipamiento publico 941
Inversién necesaria anual en infraestructura intermodal 434
Inversion necesaria anual en infraestructura de medio ambiente 483

Fuente: Elaboracion propia del Instituto de Estudios Econdémicos a partir de datos de la Fundacién BBVA e lvie (Instituto Valenciano de Investigaciones
Econdmicas) vy la Comisién Europea.

Segun recoge la Tabla 5, para que la economia espanola cumpla con los requerimientos del
«informe Draghi» se requiere una inversion minima adicional desde 70.000 millones de euros
hasta 110.000 millones de euros anuales para que Espafia sea competitiva a nivel europeo. Con
el fin de converger con el nivel de renta promedio de la UE, bajo el supuesto de proporcionali-
dad lineal entre renta e inversion, la inversion adicional, anual, asciende a 55.000 millones de
euros. Desde otra Optica, para lograr converger con el esfuerzo inversor de la Unién Europea
se requlere una inversion minima adicional, anual, de 19.000 millones de euros y 10.500 mi-
llones de euros para converger con el esfuerzo inversor publico europeo.
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TABLA 6
La brecha de inversion en mantenimiento de las infraestructuras

Inversion minima
Indicador adicional (millones
de euros)

% del PIB

(2024)

Inversién necesaria para la modernizacion y adaptacion normativa de las

infraestructuras (2025-2035) seglin estimaciones de SEOPAN LLSE0E i
Déficit acumulado de inversién en mantenimiento necesario para compensar la 17000 11
depreciacion (2013-2024) ‘ '
Déficit acumulado de inversién en mantenimiento para las infraestructuras
o o 5.500 03
hidraulicas publicas
Déficit acumulado de inversién en mantenimiento para las infraestructuras
L 3,600 02
ferroviarias
Déficit acumulado de inversion en mantenimiento para las infraestructuras 1300 01

viarias

Fuente: Elaboracion propia del Instituto de Estudios Econémicos a partir de datos de la Fundacién BBVA e lvie (Instituto Valenciano de Investigaciones
Econdmicas) y SEOPAN (Asociacion de Empresas Constructoras y Concesionarias de Infraestructuras).

SEOPAN, por su parte, estima una inversion necesaria, anual, para infraestructuras de 11.381
millones de euros. De acuerdo con la desagregacion de este dato, 4.452 millones de euros co-
rresponden a infraestructuras del agua; 3.132 millones de euros a infraestructura ferroviaria;
1.941 millones de euros a infraestructura viaria; 941 millones de euros a infraestructura de
equipamiento publico; 434 millones de euros a infraestructura intermodal y 483 millones
de euros a infraestructura de medio ambiente.

Tal y como muestra la Tabla 6, SEOPAN estima una inversién minima adicional de 113.809
millones de euros con el fin de modernizar y adaptar la normativa de las infraestructuras.
Asimismo, la Tabla 6 incluye las estimaciones de inversion minima adicional para cubrir el
déficit acumulado de inversiéon en mantenimiento para compensar la depreciacion entre 2013
y 2024, cuyo monto total asciende a 17.000 millones de euros. La descomposicion de esta ci-
fra para las respectivas infraestructuras asocia 5.500 millones de euros a infraestructuras hi-
draulicas publicas; 3.600 millones de euros a infraestructuras ferroviarias y 1.300 millones
de euros a infraestructuras viarias.

En lo referente a las estimaciones de inversion minima anual para compensar la deprecia-
cion del stock de capital en infraestructuras, reflejadas en la Tabla 7, la cuantia total asciende
a 12.000 millones de euros. Siguiendo con la estructura anterior, la desagregacion de la inver-
sion minima, anual, total corresponde 3.700 millones de euros a infraestructura viaria; 2.900
millones de euros a infraestructura ferroviaria; 2.000 millones de euros a infraestructura hi-
draulica; 1.200 millones de euros a infraestructuras aeroportuarias y 1.100 millones de euros
a infraestructuras portuarias. Por ultimo, la inversion media anual entre los ahos 2018 y 2024
para cumplir con el adecuado mantenimiento de las infraestructuras ascenderia a 10.500 mi-
llones de euros (0,7% del PIB).
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TABLA 7
La inversion minima necesaria para compensar la depreciacion del stock de capital
en infraestructuras

. Inversién minima % del PIB

Inversion minima anual para compensar la depreciacion del stock de capital

de las infraestructuras 12000 Oie
Inversion minima anual para compensar la depreciacion del stock de capital
. o 3.700 0.2
de las infraestructuras viarias
Inversién minima anual para compensar la depreciacién del stock de capital
. o 2.900 02
de las infraestructuras ferroviarias
Inversién minima anual para compensar la depreciacién del stock de capital
. o 2.000 01
de las infraestructuras hidraulicas
Inversion minima anual para compensar la depreciacion del stock de capital
. . 1.200 01
de las infraestructuras aeroportuarias
Inversion minima anual para compensar la depreciacion del stock de capital
. . 1.100 01
de las infraestructuras portuarias
Inversiéon media anual de mantenimiento de infraestructuras entre 2018y 2024 10,500 07

Fuente: Elaboracién propia del Instituto de Estudios Econémicos a partir de datos de la Fundacién BBVA e vie (Instituto Valenciano de Investigaciones
Econdmicas) y SEOPAN (Asociacion de Empresas Constructoras y Concesionarias de Infraestructuras).

A partir del diagnostico presentado en este informe, se identifican una serie de actuaciones
(en linea con las sugeridas en otros informes como los de SEOPAN, Consejo General de
Economistas y Funcas) orientadas a reforzar la inversion en infraestructuras y mejorar la
eficiencia en su planificacion, financiacion y gestion:

+ Impulsar mecanismos de colaboracién publico-privada (CPP). El desarrollo de esquemas
de colaboracién publico-privada puede contribuir a movilizar recursos adicionales para la
financiacion de infraestructuras, lo cual facilitaria la ejecucion de proyectos estratégicos
y permitiria una distribucion mas eficiente de los riesgos entre el sector publico y el sec-
tor privado.

+ Mejorar la ejecucion presupuestaria de los drganos de contratacion y recurrir a formu-
las de pago por los usuarios. Esta necesidad responde a que la limitacion de la duracion
de los contratos de concesion al periodo de recuperacion de la inversion, tal como lo define
el Real Decreto de desindexacion, prefijando una tasa de descuento arbitraria, supone, en la
practica, una barrera para la promocion de concesiones, justo como lo reconoce la propia
Oficina Nacional de Evaluacion.

- Reorientar parte de la inversion hacia la conservacion y actualizacion de las infraestruc-
turas existentes. Durante las ultimas décadas una parte significativa del esfuerzo inversor
se ha destinado a la construccion de nuevas infraestructuras, mientras que el manteni-
miento ha recibido menos atencion. Un mantenimiento adecuado prolonga la vida util del

»  OPINION DEL IEE Marzo [ 2026

©



La necesidad de aumentar las inversiones en mantenimiento de infraestructuras en Espafa 62

capital publico, reduce el riesgo de deterioro funcional y evita que en el futuro sea necesa-
rio realizar inversiones mucho mas costosas para reemplazar infraestructuras deterioradas.

+ Reforzar los mecanismos de evaluaciéon econodmica antes de ejecutar nuevas inversio-
nes. La planificacion de nuevas infraestructuras deberia apoyarse de forma sistematica en
analisis coste-beneficio rigurosos y en mecanismos de evaluacion independientes que ga-
ranticen la seleccion de proyectos con mayor impacto econémico y social.

+ Reducir la volatilidad de la inversion en infraestructuras a lo largo del ciclo economico.
Lainversion publica en infraestructuras en Espana ha mostrado, historicamente, una fuer-
te dependencia del ciclo econémico. En fases de expansion se incrementa de forma signi-
ficativa, mientras que en periodos de ajuste fiscal se reduce de manera abrupta. Esta vola-
tilidad dificulta la planificacion a largo plazo y puede generar ineficiencias en el desarrollo
de proyectos.

+ Simplificar los procedimientos administrativos para acelerar la ejecucion de las inversio-
nes. En muchos casos, la ejecucion de las inversiones previstas en los presupuestos se re-
trasa debido a procesos administrativos complejos o a requisitos regulatorios muy exigen-
tes. Reducir la carga burocratica y simplificar los procedimientos puede facilitar que los
proyectos se ejecuten en los plazos previstos, aumentando, asi, la eficacia del gasto publico.

+ Revisar y modernizar el marco normativo de contratacion publica. Se requieren modifi-
caciones como una actualizacién del sistema de clasificacion de contratistas, inclusion de
clausulas de revision de precios, utilizacion de modelos colaborativos y sometimiento a ar-
bitraje, entre otras.
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En Espana los niveles de inversion se situan por debajo de los observados en el con-
junto de la Union Europea. Esta brecha resulta especialmente relevante en el &mbito de
la inversion publica. Tras el ajuste registrado durante la crisis financiera, la inversion
en infraestructuras se ha mantenido en niveles reducidos durante la ultima década.
Incluso durante el periodo de recuperacion econdémica se registran varios afios en los
que la inversion realizada no es suficiente para compensar la depreciaciéon del capital
existente. Como resultado, el stock de capital en infraestructuras ha mostrado decre-
cimiento.

La estimacion del déficit de inversién evidencia la existencia de una brecha entre el
nivel de inversion necesario para sostener y ampliar el capital productivo y el nivel
ejecutado en los ultimos anos. En este contexto, es fundamental impulsar un aumento

de la inversion en infraestructuras. Este incremento contribuiria a mejorar el poten-

cial de crecimiento de la economia espafiola a largo plazo y a generar efectos positi-
vos en el corto plazo a través del impulso de la actividad economica y del empleo en
multiples ramas productivas vinculadas, directa e indirectamente, a la inversion en
infraestructuras.

A partir del diagnéstico presentado en este informe, se identifican una serie de actua-
ciones orientadas a reforzar la inversion en infraestructuras y mejorar la eficiencia en
su planificacion, financiacion y gestion.
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