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1. INTRODUCCION A LA GUIA

Existen muchas decisiones del sector publico que afectan a los agentes econdémicos. Por
ejemplo, muchos mercados estan sujetos a regulaciones econdémicas que modifican la libre
formacion de los precios. Los gobiernos también intervienen sustituyendo la iniciativa privada
por la produccion directa de bienes y servicios o fijando impuestos y concediendo subvenciones.
Todos estos tipos de actuaciones del sector publico pueden evaluarse en relacién con sus
finalidades.

De hecho, el objetivo de la evaluacidn de politicas publicas es, en términos generales,
comprobar si los programas publicos estan consiguiendo los objetivos que se habian fijado
cuando se decidid llevarlos a cabo o en qué medida lo estdn haciendo, es decir, medir el grado
de efectividad con que se estan gastando los recursos publicos. En este sentido, los métodos
de evaluacién de politicas publicas engloban una gran cantidad de técnicas que se aplican en
funcion del objetivo del analisis o de la actuacidn que se quiera evaluar, del momento en que
se lleva a cabo el analisis (ex-ante o ex-post), de la disponibilidad de datos, de la posibilidad
de disefar un experimento, de las peculiaridades de la medida o, incluso, del propio sector
econdmico analizado.

Mas alla de medir el grado de efectividad con que se estan gastando los recursos publicos, el
objetivo de la evaluacién econdmica es reproducir a nivel de la sociedad el comportamiento
de las personas cuando sopesan de forma individual las ventajas y los inconvenientes de una
actuacion.

De esta forma, comparar los beneficios y costes sociales de un proyecto o politica publica, antes
de tomar una decisién que compromete recursos publicos escasos, parece la forma de actuar
mds razonable del sector publico. Cabe decir que la idea no es sustituir la decisidn politica por
el juicio de los técnicos, sino evaluar las consecuencias que implican las actuaciones del sector
publico con el objetivo de reducir el riesgo de emprender acciones que puedan ser contrarias al
interés general. Aunque la eficiencia no debe ser necesariamente el Unico criterio ni el principal
a la hora de tomar decisiones en el ambito del sector publico, siempre —especialmente en un
contexto econdmico como el actual de falta de ingresos publicos— es necesario garantizar que
se realiza un buen uso de los recursos publicos.

De hecho, diversos paises han publicado guias y manuales sobre como elaborar y presentar
una evaluacién econdmica. Por ejemplo, la Guide to Cost Benefit Analysis of Investment Projects
elaborada por la Unidad de Evaluacién de la DG de Politica Regional de la Comisién Europea.’

Por estos motivos, el objetivo de esta guia es introducir los conceptos y las metodologias de
evaluacion econdmica como una parte de la evaluacién de politicas publicas, haciendo especial
énfasis en los analisis coste-efectividad y coste-beneficio.
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La guia se organiza de la manera siguiente: en el segundo apartado se destacan los
fundamentos econdmicos de la evaluacién econdmica y los distintos tipos de analisis; a
continuacién se analiza la estimacion de los costes dentro de la evaluacion econémica y su
valoracidn; en el cuarto apartado se estudia la medida de la valoracién de los resultados

de los programas de inversiones publicas, especialmente en el caso de aquellos bienes y
servicios para los que no existe mercado; la quinta seccién explica la agregacion de los costes
y los resultados, haciendo hincapié en la tasa de descuento y las dificultades derivadas de la
incertidumbre y el riesgo en los costes y los resultados de las actuaciones del sector publico;
el siguiente apartado muestra cuales son los criterios de decisidon a la hora de decidir si se
debe llevar a cabo una determinada politica o inversidn; la siguiente seccion repasa aquellos
elementos basicos que se han ido mencionando en la guia y que, por ser esenciales, deben
tenerse siempre presentes cuando se realiza una evaluacién econdmica; y, finalmente, el
apartado octavo muestra un breve ejemplo de ejercicio de evaluacién de una infraestructura.?

1.1 TIPOS DE EVALUACIONES DE POLITICAS Y PROYECTOS PUBLICOS

A grandes rasgos, pueden diferenciarse el andlisis cualitativo y el analisis cuantitativo, y
aunque nos centraremos en los mecanismos de evaluacion cuantitativa de politicas y proyectos,
en concreto, en la evaluacién econdmica, esto no implica que los estudios cualitativos no

sean importantes; de hecho, a menudo es recomendable integrar ambos tipos de estudios,

realizando primero un andlisis cualitativo y aplicar posteriormente las técnicas cuantitativas
para concretar las observaciones cualitativas (Planas, 2005). En este sentido, la economia

de la salud y la economia del medio ambiente son dos buenos ejemplos, ya que en estas dos
disciplinas ha habido que cuantificar aspectos cualitativos como, por ejemplo, la calidad de
vida después de un tratamiento o el impacto que tiene sobre el paisaje la construccién de una
infraestructura.

Por otra parte, el analisis de politicas publicas también puede hacerse desde una perspectiva
macroecondémica utilizando datos agregados y buscando el impacto de las politicas sobre
la economia de forma generalizada. Por ejemplo, las tablas input-output evalidan el impacto

que tiene una politica de un determinado nivel de gobierno sobre los agregados econémicos
del area (d@mbito local, comarcal, provincial, etc.). El disefio de estos estudios se basa en

la interrelacion de las unidades econdmicas a partir de una matriz de doble entraday
desagregada por ramas de actividad.®

Otras opciones son los modelos de equilibrio general y simulaciéon que permiten captar los
efectos de segundo orden o de retroalimentacidon: modelos de equilibrio general aplicados y

modelos de vectores autorregresivos (VAR). Este tipo de modelos se suelen utilizar para la si-

mulacién o evaluacidn de politicas econdmicas, tales como la politica fiscal, de pensiones, etc.

Algunas metodologias, como la que propone el Colegio de Ingenieros de Caminos, Canales
y Puertos de Catalufia para valorar infraestructuras de transporte («Méetode d'Avaluacio
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d'Infraestructures del Transport»), integran el analisis micro y macro e, incluso, el cualitativo.
En particular, en su metodologia proponen incluir:

1. Evaluacion socioecondmica: evaluacion de rentabilidad socioecondmica incorporando aspec-
tos ambientales monetizables - Analisis Coste-Beneficio;

2. Evaluaciéon macroecondmica: evaluacion del impacto sobre el desarrollo econdmico en
términos de empleo y valor anadido generado globalmente y particularizado a nivel
comarcal, durante la construccion y explotacion de la infraestructura = Tablas Input-Output
y Vectores Autorregresivos; y

3. Evaluacion de otros criterios no monetizados: evaluacidn social, territorial y ambiental no
monetizable = Multicriterio.

La evaluacidn socioecondmica, realizada a partir del analisis coste-beneficio (ACB), se basa

en definir y valorar los costes y beneficios que genera un determinado proyecto para la
sociedad: por una parte, costes de inversiéon y mantenimiento, impactos ambientales, etc.; y
por otra, ahorros de tiempo de viaje, mejoras de seguridad, etc. Una vez definidos los costes y
beneficios a considerar, se procede a su monetizacion, con precios de mercado o con técnicas
de valoracion, cosa que permite realizar una evaluacion de rentabilidad socioecondmica

en el sentido de que refleja mejoras del bienestar de la poblacién que disfruta de un mejor
transporte.

De hecho, en términos generales, hay que diferenciar entre el andlisis financiero y el ACB.

El primero consiste basicamente en la comparacion de los ingresos y los costes durante la
vida del proyecto. La diferencia entre los ingresos totales y los costes totales es el beneficio
que el proyecto reportara al agente econdmico que tiene el derecho de propiedad sobre estos
rendimientos. En cambio, en el ACB no se comparan ingresos con costes, sino beneficios
sociales con costes sociales; el resultado de restar los costes sociales de los beneficios
sociales es el beneficio social neto del proyecto.

Segun esta metodologia del Colegio, la evaluacién socioecondmica es la que deberia tener
mas peso a la hora de tomar decisiones de ejecucion de inversiones en infraestructuras de
transporte. No obstante, existen criterios de bienestar social y de impacto ambiental que
no siempre estan lo bastante bien recogidos en el ACB, pero que, en cambio, pueden ser
determinantes a la hora de tomar decisiones que no estarian justificadas si Gnicamente se
analizaran las repercusiones del proyecto sobre el conjunto de la sociedad.

En relacion con la evaluacion macroeconémica, la puesta en marcha de un determinado

proyecto de inversidn en el ambito del transporte tiene efectos sobre el crecimiento econémico
y el empleo, tanto en la etapa de su construccion como a lo largo de su funcionamiento. Durante
el periodo de construccidn, los efectos estdn concentrados, aunque la medida de este impacto
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1.2

no dependerd solamente de las caracteristicas de la infraestructura, sino especialmente del
grado de utilizacién de medios locales. Por otra parte, una vez acabada su construccion, la
infraestructura tendra efectos econdmicos por su impacto sobre la productividad y por su
capacidad de generar actividad econdémica.

En lo que respecta a la evaluacion de otros criterios no monetizados, se tratan criterios no

incluidos en los dos apartados anteriores que tienen en comun la dificultad (no siempre hay
un método lo bastante consensuado) o la imposibilidad de ser valorados monetariamente. En
este grupo se incluyen factores de tipo territorial (efecto barrera, crecimientos urbanisticos
dispersos...), ambiental (ruido, impacto visual...) o social (distribucion de la renta, entre otros)
gue hay que analizar utilizando técnicas de caracter cualitativo.

¢COMO SE PUEDE UTILIZAR ESTA GUIA?

Esta guia se puede utilizar, basicamente, de dos formas distintas.

Una primera forma es seguir la guia de forma lineal como si se tratara de un manual. Dado que
se trata de una guia introductoria y breve, muy a menudo serd necesario consultar alguna de
las referencias bibliograficas u otras fuentes para poder profundizar en los nuevos conocimien-
tos adquiridos. En cualquier caso, esta modalidad puede resultar de gran utilidad como primera
aproximacién a la evaluacion econdmica.

En segundo lugar, puede utilizarse para realizar consultas puntuales cuando surjan dudas en
el dia a dia al realizar ejercicios de evaluacion econdmica. Para facilitar esta segunda opcion,
destacamos a continuacion los elementos que no pueden faltar en una evaluacién econdmica
con una perspectiva social, de tal forma que los principales conceptos estan enlazados con los
apartados correspondientes de la guia. Asimismo, estan enlazados también con una pequena
aplicacion practica de un caso simulado de evaluacion econdmica de una infraestructura, cuyo
propodsito es consolidar los conocimientos y resolver posibles dudas practicas.

1. Definicién de los objetivos de politica econdmica o social y valoracidén de las diferentes
alternativas para alcanzar estos objetivos. [Ejemplo de caso simulado de infraestructuras:
enunciado y Excel ]

2. ldentificacién y definicidn de los beneficios y los costes del proyecto y de las alternativas

a tener en cuenta (incluidos los sociales). [Ejemplo de caso simulado de infraestructuras:
enunciado y Excel ]

3. Cuantificacion de los costes del proyecto (incluidos los sociales) justificando la valoracion de
los mismos si no es a precio de mercado/coste marginal; convertir algin precio de mercado


http://goo.gl/kIxXj
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en precio sombra si fuera necesario. [Ejemplo de caso simulado de infraestructuras:
enunciado y Excel ]

4. Cuantificacién de los beneficios del proyecto (incluidos los sociales) justificando la valoracion
de los mismos si no es a precio de mercado; convertir algin precio de mercado en precio
sombra si fuera necesario. [Ejemplo de caso simulado de infraestructuras: enunciado y Excel ]

5. Eleccidon y justificacion de una tasa de descuento social y de una tasa de inflacion. [Ejemplo de

un caso simulado de infraestructuras: enunciado y Excel ]

6. Agregacion de los beneficios y los costes. [Ejemplo de un caso simulado de infraestructuras:
enunciado y Excel ]

7. Calculo de los criterios de decisidn (ratio beneficio-coste, VAN y TIR) e interpretacion de los

resultados. [Ejemplo de un caso simulado de infraestructuras: enunciado y Excel ]

8. Estimacidn de los efectos del riesgo y la incertidumbre; andlisis de sensibilidad justificando el

rango de pardametros empleado y su efecto sobre los criterios de decision. [Ejemplo de caso
simulado de infraestructuras: enunciado y Excel ]

9. Comparacion del proyecto con alternativas relevantes. [Ejemplo de caso simulado de
infraestructuras: enunciado y Excel ]

10. Conclusiones: rentabilidad econdmica y viabilidad financiera del proyecto; consideracién de
los efectos distributivos (explicitar «ganadores» y «perdedores»). [Ejemplo de caso simulado
de infraestructuras: enunciado y Excel ]
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2. FUNDAMENTOS ECONOMICOS Y TIPOS DE EVALUACIONES
2.1 FUNDAMENTOS ECONOMICOS DE LA EVALUACION ECONOMICA

Una primera condicion para poder realizar evaluaciones econdmicas de programas y proyectos
de inversidn publicos es conocer los objetivos que persigue la sociedad. En general, el bienestar
social se identifica con el crecimiento econdmico, lo cual se basa en maximizar la renta per
capita con los recursos disponibles. No obstante, normalmente existen también otros objetivos
que la sociedad quiere alcanzar de forma simultanea como, por ejemplo, la reduccién de la
pobrezay la desigualdad o la conservacion del medio natural.

A nivel individual, la mayoria de las personas persiguen finalidades que a menudo son
incompatibles entre si, y para tomar sus decisiones deben valorar diferentes alternativas,

ya que cuando mejoran respecto a algunos de sus objetivos, suelen empeorar respecto a
otros. No obstante, este hecho no impide a los individuos tomar decisiones, ya que actuando
racionalmente y haciendo uso de la informacion disponible, se escogen las mejores opciones
a priori. Desde una perspectiva social, el problema es practicamente el mismo aunque un
poco mas complejo. Por ejemplo, normalmente es dificil generar crecimiento econémico sin
gue se produzcan impactos negativos sobre el medio ambiente o defectos redistributivos no
deseables. De esta forma la evaluacidn econdmica debe permitir la seleccién de aquellas

actuaciones que globalmente presentan mas beneficios que costes.

Por tanto, los individuos deben tomar constantemente decisiones que requieren el estableci-
miento de prioridades: ;nos compramos un piso o es mejor vivir de alquiler? ;Merece la pena
gastarnos un poco mas en la compra de un coche que incorpore climatizador en lugar de aire
acondicionado? En estas situaciones, la ciencia econdmica supone que los individuos toman de-

cisiones intentando maximizar su bienestar sujetos al hecho de que los recursos son escasos.*

Un concepto basico en la asignacion de recursos es el del coste de oportunidad: lo que se
pierde por renunciar a alguna cosa como consecuencia del hecho de que los recursos, que son
limitados, se destinan a otra cosa, es decir, lo que se pierde en la mejor alternativa no escogida.

Por tanto, en economia, el coste tiene que ver con las preferencias y con el valor que otorgan
las personas a aquellas alternativas a las que deben renunciar por culpa de la escasez de
recursos. Por ejemplo, si tenemos una cantidad de dinero que podemos destinar a ir al teatro o
al fatbol, al tomar una decisiodn, el coste de oportunidad es lo que nos habria aportado la opcién
no escogida.

Por tanto, las preferencias tienen un papel muy importante en la evaluacidn econdmica

y aunque las preferencias de las personas pueden ser muy diferentes, todos tenemos
preferencias similares respecto a algunas caracteristicas de los bienes y servicios, en
particular:
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e Cantidad: cuando una persona valora un producto quiere tener la mayor cantidad posible del
mismo;

e Tiempo: la gente prefiere consumir los productos lo antes posible; y
e Seguridad: los individuos intentan evitar la incertidumbre.

De esta forma, si hay que escoger entre dos productos, se elegira el que nos proporcione
una mayor cantidad, antes y con mas seguridad. Sin embargo, en la practica, las decisiones
requieren, en muchas ocasiones, escoger ante disyuntivas (trade-offs).

Resulta obvio que 2 kg de naranjas es mas que 1 kg de naranjas. Sin embargo, cuando se
comparan dos bienes o servicios, por ejemplo, dos viajes, no siempre esta tan claro qué se
entiende por mas cantidad. Supongamos que por el mismo coste podemos viajar 10 dias a
Costa Rica o 15 dias a Menorca. Supongamos que el viaje de Costa Rica incluye un hotel de
cuatro estrellas y el de Menorca, de cinco. ;En qué caso hay mds cantidad? En realidad, los dos
viajes tienen caracteristicas diferentes (duracion, exotismo y calidad del hotel) y no existe una
alternativa que sea mejor en todas las caracteristicas. En definitiva, la primera disyuntiva tiene
que ver con las preferencias sobre caracteristicas diferentes de un mismo producto.

En relacion con el tiempo, ante dos productos que proporcionan la misma cantidad, casi todo
el mundo prefiere el que puede consumir antes. La disyuntiva surge cuando hay que escoger
entre mayor cantidad en el futuro o menor cantidad en el presente: jes mejor disponer

de 10.000 euros hoy que recibir 11.000 euros en un ano? La respuesta dependera de las
preferencias temporales de los individuos.

En lo que respecta a la seguridad, la disyuntiva surge porque en muchas ocasiones hay que
escoger entre mayor seguridad, pero menos cantidad, o menos seguridad, pero mas cantidad.
Por ejemplo, si se invierte en titulos de deuda publica, se dispone de mds seguridad que si se
invierte en bolsa, pero la segunda opcion permite obtener una rentabilidad mayor. La decision
dependera de la aversion al riesgo de las personas.

Por otra parte, dado que la financiacion de los programas que nos interesa analizar es princi-
palmente publica, la decision sobre qué escoger no se toma en un mercado. Por tanto, ante la
decision de qué programas o proyectos financiar, el problema gue se plantea en la evaluacién

econdmica es el de tomar decisiones en nombre de un grupo, puesto que las administraciones

publicas deben adoptar decisiones que afectaradn a grupos de personas.

Supongamos que hay que decidir si financiar o no una nueva tecnologia sanitaria para un grupo
de cinco individuos. Supongamos que la tecnologia sanitaria es igualmente efectiva para cada
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uno de estos individuos. No obstante, dado que las preferencias de los miembros de la sociedad
pueden ser heterogéneas, supongamos que no todos ellos consideran que el problema de salud
gue trata esa tecnologia sanitaria tiene la misma importancia. En consecuencia, como mues-
tra la tabla siguiente, el valor que asocian al problema de salud y la disposicién a pagar por una
determinada ganancia de salud es diferente en cada caso.

Tabla 1. Estimacion del valor de una tecnologia sanitaria

INDIVIDUOS VALOR ASIGNADO A LA TECNOLOGIA SANITARIA
(DISPONIBILIDAD A PAGAR EN UNIDADES MONETARIAS)

A 1
B 4
C 9
D 16
E 25
Suma 55

Fuente: Pinto y Sanchez (2003).

Por ejemplo, el individuo A estd dispuesto a pagar 1 u.m.y el E estd dispuesto a pagar 25 u.m.
Supongamos que la tecnologia vale 50 u.m. Si repartimos el coste en partes iguales entre los
sujetos, cada uno de ellos tendrd que pagar 10 u.m. Asi pues, ;qué decisién deben tomar las au-
toridades sanitarias en nombre de este colectivo?

Una forma posible de decidir es mediante una votacién. En este caso, los individuos A, By C vo-
taran en contra de financiar la tecnologia sanitaria (el coste que esto les representa, 10 u.m., es
superior al valor que le otorgan), mientras que los individuos D y E votaran a favor. Por tanto, la
tecnologia no se financiaria. Pero, ;es esta la mejor opcidn para este grupo de individuos?

La respuesta es que no y, de hecho, esta no es la forma en que se toman las decisiones en la
evaluacion econdmica. En este ejemplo, puesto que la ganancia total es de 55 u.m. y el coste es
de 50 u.m., la evaluacién econédmica recomendaria que se financiara la tecnologia sanitaria. De
esta forma, se estaria tomando en consideracion la intensidad de las preferencias de los dife-

rentes individuos.

Hay que decir que puesto que el valor generado es superior al coste en 5 u.m. (55 u.m. - 50
u.m.), podria producirse incluso una mejora (en el sentido de Pareto) si se produjera una re-
distribucién entre los individuos, ya que al menos asi un individuo mejoraria y ninguno empeo-
raria: los individuos D y E podrian compensar a los individuos A, By Cy todavia obtendrian un

excedente.®
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2.2

A largo plazo, este criterio de decisidn acaba beneficiando a todas las partes. Siguiendo el
ejemplo anterior, supongamos que al cabo de un tiempo se plantea financiar una segunda tec-
nologia sanitaria, después una tercera y asi sucesivamente. Es razonable pensar que las prefe-
rencias variaran entre los individuos para las distintas tecnologias. Siempre que se dé que: 1)

los beneficios totales superan a los costes totales y 2) los costes y los beneficios se distribuyen

de forma aleatoria en unas decisiones y otras, adoptar los programas que tienen un saldo posi-

tivo acaba beneficiando a la sociedad.

Esta manera de enfocar las decisiones publicas es la que se ha seguido tradicionalmente en la
evaluacion econémica y, en especial, en el analisis coste-beneficio. Por tanto, los principios que
utiliza la evaluacion econémica para la toma de decisiones sociales son los siguientes:

e Es necesario medir el beneficio y el coste que produce para cada individuo una determinada
decision sobre asignacion de recursos publicos. Estos costes y beneficios deben reflejar las
preferencias de los individuos, ya que la evaluacion econdmica intenta incluir las preferencias
de las personas a la hora de aconsejar a la administracion publica sobre cual es la mejor
decision.

e Unavez medida la intensidad de las preferencias, debe establecerse un criterio que permita
sumar los beneficios y costes que diversas actuaciones del sector publico suponen para
distintos individuos y poder asi tomar decisiones.

e Los beneficios y costes individuales pueden o no ponderarse por igual segtn las caracteristicas
de las personas afectadas y las preferencias sociales.

TIPOLOGIA DE EVALUACIONES ECONOMICAS

Las evaluaciones econdmicas pueden agruparse en dos grandes categorias, dependiendo de la
forma en que se midan y valoren los resultados o beneficios de las alternativas analizadas. Si
se opta por cuantificar los resultados en unidades monetarias (de la misma forma que los cos-
tes) se trata de un andlisis coste-beneficio. Si, por el contrario, la medicién y valoracién de los

resultados se realiza en unidades no monetarias, se tratara de un andlisis coste-efectividad.

En general, se considera que la evaluacién econémica consiste en el andlisis comparativo y

sistematico de los costes y resultados de dos o mas alternativas. Asi pues, para que un estudio

sea considerado una evaluacién econdmica, en principio, debe cumplir dos requisitos:

1. Analizar tanto los costes como los resultados del programa o inversién; y

2. Considerar dos o mas alternativas y compararlas entre si.®
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No obstante, a menudo también se mencionan como evaluaciones econdmicas estudios que en
realidad hacen evaluaciones de tipo parcial. Asi se pueden encontrar ejercicios de evaluacion
que se limitan a describir los efectos o resultados de un programa (descripcion de resultados) o
a identificar y valorar Gnicamente sus costes (descripcidn de costes).

También hay casos en que se comparan solamente los resultados de dos o0 mas programas
(evaluacion de la eficacia o de la efectividad), pero este tipo de estudio no resulta util para
tomar decisiones. En este sentido, tampoco es muy util la mera comparacidn de los costes de
programas alternativos (andlisis de costes). Hay que tener presente que no hay que escoger
la alternativa con mejores resultados (menos costes) por el Unico hecho de serlo, sin mediry
valorar los costes (los beneficios) que proporcionan los programas.

Los estudios que no satisfacen los requisitos 1y 2 anteriores no son evaluaciones econdmicas
realmente. El Unico caso de evaluacion econémica que no necesita que se cumpla el requisito 2
es el andlisis coste-beneficio, que permite comparar los costes y los resultados de una unica al-
ternativa y determinar si es rentable desde el punto de vista de la sociedad.

Mas concretamente, el analisis coste-beneficio (ACB) es un instrumento que tiene como objeto
evaluar politicas publicas y proyectos de inversion desde el punto de vista de las necesidades

de la sociedad y permitir establecer prioridades a la hora de tomar decisiones. Consiste en

cuantificar, en términos monetarios, los beneficios y los costes que comporta sobre el conjunto

de la sociedad una determinada actuacién. De esta forma, el ACB permite la comparacion
directa de los resultados con los costes, y asi determinar el valor neto del programa. Cuando
los beneficios superen los costes (valor neto positivo), estard econdmicamente justificada la
adopcion del programa. De la misma manera, el ACB permite realizar comparaciones entre
proyectos que pueden ser similares o diferentes, ya que homogeniza la unidad de medida de
los resultados en valores monetarios. Es decir, lo que determina si un proyecto es mas o menos
rentable socialmente que otro es la diferencia entre los beneficios y los costes.

Por tanto, las reglas de decision del ACB son muy claras y esto hace que sea una técnica muy
atractiva. Sin embargo, su principal problema radica en las dificultades para expresar todos los
efectos relevantes de una politica o inversion publica en una magnitud monetaria, especialmen-
te en algunos dmbitos como el sanitario; no siempre es facil la transformacién de los resulta-
dos, o incluso de los costes no monetarios, en unidades monetarias (por ejemplo, el valor mo-
netario de la vida).

El andlisis coste-efectividad (ACE) es un método para la comparacién de programas
alternativos y, por tanto, no sirve para determinar el valor social neto de una determinada
actuacidn. En este andlisis, los costes se miden en unidades monetarias y los resultados
en unidades no monetarias equivalentes para todas las alternativas. El objetivo final es la
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obtencion de una proporcion coste-efectividad que exprese el coste por unidad de resultados

asociado a cada programa (en el ambito sanitario, por ejemplo, coste por afio de vida ganado).
Una de sus ventajas es que permite comparar programas muy diferentes siempre gue los

resultados se expresen en la misma unidad. Por ejemplo, puede compararse un protocolo

sanitario con una campaha de seguridad vial si ambos son valorados en términos de muertes
evitadas.

Dado que en el ACE deben compararse dos o mas alternativas, las proporciones coste-efecti-
vidad deben calcularse de manera incremental, es decir, como el cociente entre la diferencia

en los costes del programa y la diferencia en los resultados. Asi pues, las proporciones coste-
efectividad deben expresarse en términos de costes adicionales por unidad de resultado como
consecuencia de la puesta en practica de un programa en lugar de otro. Por ejemplo, si el pro-
grama A implica un coste de 35.000 € por ano de vida ganado y el programa B de 30.000 €, po-
demos decir que el programa A supone un coste adicional de 5.000 € por ano de vida ganado en
comparacion con el programa B.

El principal problema de los estudios de coste-efectividad es interpretar las proporciones a la
hora de decidir como asignar recursos. Es decir, la dificultad radica en decidir cudndo «vale la
pena» aplicar un programa nuevo en vista de su proporcién incremental coste-efectividad. Por
ejemplo, ;jdebe aplicarse un programa sanitario que incrementa la esperanza de vida cuando el
coste incremental por cada afo de vida es de 7.000 €77

Ademas, existen otras modalidades de evaluacion econémica, como el andlisis de minimizacion
de costes, el analisis coste-consecuencia y el analisis coste-eficacia.

El analisis de minimizacién de costes (AMC), que en principio no cumple los dos requisitos de
una evaluacion econdmica, es un caso particular del ACE en el que los resultados o beneficios
de las alternativas que se consideran son esencialmente idénticos. No obstante, es casi imposi-
ble encontrar dos programas cuyos efectos sean exactamente los mismos, aunque el supuesto
de que los resultados son esencialmente iguales puede constituir una aproximacion razonable
en determinadas ocasiones. Cuando es el caso, el AMC seria la técnica apropiada y la decisidn
Unicamente tiene en cuenta las diferencias en los costes de los programas comparados.

El andlisis coste-consecuencia (ACC) satisface los dos requisitos exigidos a un ejercicio de
evaluacion econémica en la medida en que estudia tanto los costes como los resultados de los
programas y compara, como minimo, dos alternativas. Sin embargo, el resultado final del ACC
no es una medida del beneficio neto de los programas objeto de comparacion (como en el ACB)
ni una proporcion coste-efectividad (como en el ACE). En este tipo de estudios, los costes y las
consecuencias de las distintas alternativas se presentan de manera desagregada, dejando

al destinatario del analisis la asignacion de ponderaciones a los diferentes resultados de los
programas y la decisidn relativa a la utilizacidn de una regla de agregacidn de tales efectos. De
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2.3

hecho, puede considerarse que el ACC es una fase intermedia en la realizacion de un ACE (la
identificacion y medida de los costes y resultados de los programas) cuya conclusion requiere
la introduccidén de juicios de valor que permitan la agregacion de estas magnitudes.

El analisis coste-eficacia es un método de comparacion de programas y proyectos equivalente
al ACE, pero en condiciones ideales o no ambientales («condiciones de laboratorio») que suele
utilizarse unicamente de manera previa a la introduccién de un nuevo programa.

Aunque todas las técnicas de evaluacidon econdmica aportan informacidn de interés, es reco-
mendable optar por aquellas que permitan un mayor grado de comparacién de los resultados y
una interpretacién mas facil de los mismos. Por eso resulta aconsejable llevar a cabo un anali-
sis coste-beneficio (ACB) cuando sea factible valorar todos los resultados del programa en uni-
dades monetarias o un analisis coste-efectividad (ACE) que utilice una medida lo mas amplia
posible de los resultados.

ETAPAS DE UNA EVALUACION ECONGMICA
Aunque la evaluacién econdmica de proyectos de inversion y politicas publicas debe ajustarse a

las especificidades y a la naturaleza de la actuacion en cuestion, hay algunas etapas que deben
seguirse con independencia de sus detalles concretos:

1. Definicién explicita de los objetivos que pretende lograr el programa y valoracion de las dis-
tintas alternativas para lograr esos mismos objetivos.

2. Identificacion y definicion de los beneficios y costes sociales.

3. Cuantificacién de los beneficios y costes sociales.

4. Eleccion de una tasa de descuento social.

5. Estimacion de los efectos del riesgo y la incertidumbre.

6. Agregacion de los beneficios y costes.

7. Interpretacion de los resultados y criterios de decision.

8. Comparacion del programa con alternativas relevantes.

9. Rentabilidad econdmica y viabilidad financiera.

10. Consideracion de los efectos distributivos del proyecto.
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Antes de comenzar a describir estas etapas, hay que destacar, respecto al diseno de la
evaluacion econdmica, que puesto que su objetivo habitual es ofrecer argumentos para

tomar una decision, los responsables de tomarla constituyen la audiencia prioritaria del
estudio (por ejemplo, la gerencia de un hospital, una direccién general de un departamento,

el consejero de educacion, etc.). Ademas, puede haber otros colectivos interesados en los
resultados del analisis (por ejemplo, asociaciones de consumidores y usuarios). En cualquier
caso, es necesario delimitar los destinatarios principales del estudio, ya que esto puede influir

en decisiones de caracter metodoldgico y también puede afectar a los aspectos que deben
resaltarse en la presentacion final de los resultados.

En relacion con la determinacion del destinatario del estudio, también es muy importante la

eleccién del punto de vista del andlisis, ya que puede tener consecuencias sobre los costes y

resultados que se incluyen en el estudio. Puede adoptarse la perspectiva de una institucion
concreta que aplicarad un nuevo programa o que hara una inversion, la del financiador, la de los
usuarios o la de la sociedad en su conjunto.

Esta ultima opcion, la perspectiva social, es la opcidn habitual en las evaluaciones econdmicas
del sector publico, ya que supone la consideracion de todos los costes y resultados relevantes
con independencia de quién incurre en los primeros o se beneficia de los segundos. De hecho,
cuando un estudio de evaluacién econémica tiene como finalidad ayudar en la decision de asig-
nar recursos publicos, la perspectiva mds apropiada es la perspectiva social.

Por otra parte, la adopcion de una perspectiva social no impide la obtencion de resultados
desde otros puntos de vista. De hecho, es posible (y en algunos casos recomendable) ofrecer
la informacién de forma desagregada con la finalidad de que el destinatario del estudio pueda
calcular los costes y beneficios que se derivarian de adoptar diferentes perspectivas.
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3.

3.1

3.2

ESTIMACION DE LOS COSTES, PRECIOS DE MERCADO Y PRECIO
SOMBRA

INTRODUCCION

La medida de los costes es un aspecto fundamental de la evaluacién econémica. No obstante,
el precio de mercado de los factores de producciéon empleados o de los bienes y servicios que
dejan de consumirse no siempre refleja el coste de oportunidad, que es el coste relevante. Es
decir, desde el punto de vista de la evaluacién econdmica, el coste de utilizacién de los inputs
es el beneficio social perdido en la mejor alternativa disponible, a la cual se ha renunciado para
poder ejecutar el programa.

Asi pues, una valoracidén correcta de los costes requiere, ademas de una estimacion del nimero
de unidades de los diferentes inputs utilizados en el programa, la utilizacién de precios que
reflejen el coste de oportunidad de los recursos. En algunos casos, los precios de mercado

son una buena aproximacion al coste de oportunidad pero, en otras ocasiones, los precios de
mercado no reflejan a qué renuncia realmente la sociedad por utilizar una unidad del input en el
programay, por tanto, hay que sustituirlos por un precio sombra.

En general, para evitar subestimar o sobrestimar los costes (aparte de utilizar el coste
marginal), habra que preguntarse si el precio de mercado refleja el coste de oportunidad.

COSTES TOTALES, COSTES MEDIOS Y COSTES MARGINALES

Buena parte de las decisiones sobre asignacion de recursos publicos tienen caracter marginal

(producir un poco mas o un poco menos), de aqui la importancia de los conceptos de coste y be-
neficio marginal en la evaluacion econdmica.

En primer lugar, el coste total (CT) se compone de costes fijos (CF) y costes variables (CV). Los
costes fijos (CF) son los que no varian con la cantidad producida, mientras que los costes varia-
bles (CV) dependen del volumen de produccidn. Asi pues, los costes totales (CT) pueden expre-
sarse como la suma de una cantidad fija (K) y una cantidad que varia en funcién de Q, la canti-
dad producida (output):

CT =CF +CV =K + £(0)

En este sentido, puede diferenciarse cuando se trata de costes fijos que al dejar una actividad
pueden utilizarse para otras finalidades y cudndo se trata de costes irrecuperables. Por
ejemplo, si estamos evaluando la supresidn de una ruta de transporte interurbano, los
autobuses podrian considerarse como un factor fijo no irrecuperable (pueden destinarse a otra
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ruta); pero si existe un exceso de capacidad de autobuses y al eliminar la ruta los autobuses
no son solicitados en ningun otro sitio, su coste es irrecuperable. La magnitud de los costes de
cerrar la ruta puede ser muy diferente en estos dos casos.

En las actividades productivas que consisten en la prestacidn de un servicio al usuario
(educacion, sanidad, servicios sociales, etc.), es habitual identificar @ con el nUmero de
usuarios. Esta convencion permite calcular los costes medios en términos de costes unitarios
por alumno, por paciente, etc. Siendo Q el nimero de pacientes a quien se proporciona
tratamiento, los medicamentos, por ejemplo, son un coste variable, puesto que el gasto

en medicamentos es proporcional al nimero de pacientes tratados. El gasto total en
medicamentos es el resultado de multiplicar el consumo de medicamentos por paciente por el
numero de pacientes tratados. En cambio, costes como los de amortizacion de los inmuebles
son costes fijos, dado que no dependen del nimero de usuarios.

Dado que los costes variables dependen de la cantidad producida, puede definirse una funcién

que relaciona el coste total de produccién con el nivel de output:

CT(Q) = f(OQ)

Y a partir de los costes totales pueden determinarse los costes medios (CMe) y los costes mar-
ginales (CMg).

Los costes medios son simplemente el resultado de dividir el coste total por la cantidad
producida:

CMezg
0

Los costes marginales miden el cambio en el coste total que es necesario para producir una
unidad adicional de output:

CMg = CT(Q)-CT(Q.)

Y se obtienen de la manera siguiente:

cutg - AT

Bastard con un sencillo ejemplo para ilustrar los tres conceptos. Supongamos un determina-
do servicio publico que si es realizado por una persona cuesta 100 u.m., si es realizado por dos
personas cuesta 150 u.m.y si es realizado por tres personas, 180 u.m.
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Tabla 2. Calculo de diferentes conceptos de costes.

m COSTE TOTAL COSTE MEDIO COSTE MARGINAL

100 100/1=100 100-0=100
2 150 150/2=75 150-100=50
3 180 180/3=60 180-150=30

Fuente: elaboracion propia.

En los casos en que Q corresponde al nimero de usuarios, el coste marginal es la variacién

en el coste total cuando varia el nimero de usuarios en una unidad. Por tanto, lo que
habitualmente se denomina coste por usuario deberia identificarse con el coste marginal y no
con el coste medio. El coste de creaciéon, modificacién o eliminacidn de un servicio no puede
calcularse multiplicando el coste medio por usuario por el nimero de usuarios. De hecho, este
es un error habitual en la evaluacién econdmica, aunque el coste marginal de variar un servicio
determinado no tiene por qué coincidir con el coste medio.

Un procedimiento para estimar el coste marginal consiste en introducir el concepto de unidades
de actividad: nimero de camas utilizadas y horas de personal en un hospital, kilbmetros
recorridos por los vehiculos y horas de conductor en un servicio de transporte, etcétera. Por
ejemplo, si se esta evaluando la ampliacién de un servicio publico a un grupo de poblacién no
atendido, debe identificarse el tipo de servicio que requiere la poblacién analizada: determinar
cuantas unidades de actividad requieren (horas de personal, horas de utilizacion de bienes

de equipo, materiales, etc.) y posteriormente calcular el coste de la ampliacién del servicio
multiplicando estas unidades requeridas por el coste de cada unidad.

También hay que tener presente que la definicion de coste fijo y variable depende del analisis
en cuestion. Por ejemplo, los costes laborales suelen considerarse variables. Sin embargo,

en el caso de los servicios publicos, a causa del caracter funcionarial de muchos contratos, la
flexibilidad para adecuar plantillas a la actividad es muy limitada. Esto hace que, en muchas
evaluaciones econdémicas de programas publicos, el coste laboral pueda considerarse como fijo.

3.3 COSTES QUE HAY QUE INCLUIR

De la misma forma que consideraremos que el beneficio es todo lo que aumenta el bienestar de
las personas afectadas por una politica o inversion, el coste es todo aquello que disminuye su
bienestar. Es decir, todo uso de recursos que suponga un sacrificio o desventaja para los afec-

tados comporta un coste y debe ser incluido en la evaluacidn. Esta manera de proceder es co-

herente con la adopcion de una perspectiva social. En la tabla siguiente podemos observar un
ejemplo de los costes que deben incluirse en una evaluacién econdmica de la sustitucién de un
tramo de carretera por un tramo de autopista.
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Tabla 3. Costes (de oportunidad) de la sustitucion de un tramo de carretera por uno de
autopista

DE CONSTRUCCION

DE FUNCIONAMIENTO

Deseconomias externas en forma de: aumentos de ruido; aumentos
de contaminacion; destruccidn del paisaje; aumentos de congestion; y
aumentos de accidentes en carreteras secundarias..

Fuente: Albi, Gonzalez-Paramo y Zubiri (2009).

En cambio, si se utiliza una perspectiva mas limitada que la social, hay determinados costes
gue no hay que incluir. Por ejemplo, como ilustran Pinto y Sanchez (2003), se tiende a afirmar
que la cirugia sin ingreso hospitalario es mas barata que la cirugia con ingreso. Ahora bien,
esta afirmacidn se realiza adoptando la perspectiva del servicio de salud, y se tiende a obviar
gue parte de los costes que ahorra el hospital recaen sobre los familiares del paciente porque
tienen que dejar de hacer otras cosas (les supone un coste de oportunidad). Por tanto, el tiempo
de los familiares dedicado a cuidar al paciente deberia ser incluido en la evaluacidn si se
adoptara la perspectiva de la sociedad.

Los costes que deben incluirse en una evaluacién econdmica son todos aquellos asociados a la
realizacion de un programa o una inversion, entre los que pueden distinguirse:

1. Recursos utilizados en el sector en concreto.
2. Costes soportados por el usuario y/o su familia.
3. Recursos utilizados en otros sectores.

No cabe duda de que en una evaluacién econémica deben incluirse los costes directamente
relacionados con un programa o inversion; el problema radica en los que no estan directamente
relacionados con ellos. Por ejemplo, como también ilustran Pinto y Sanchez (2003), un caso
controvertido en el &mbito sanitario es el de los tratamientos que aumentan la esperanza de
vida, ya que durante los afnos de vida ganados, el paciente volverd a tener problemas médicos

y requerird recursos sanitarios adicionales. ;jDeben incluirse estos costes futuros entre los
propios de un tratamiento que alarga la vida? El principal argumento a favor es que son costes
qgue no se habrian producido de no haber aumentado la esperanza de vida. No obstante, si se
acepta este argumento, jdeberian incluirse también otros costes, como los de alimentacién o
vivienda?®
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3.4 COSTES QUE NO HAY QUE INCLUIR

Aunque consideremos como costes cualquier uso de recursos que suponga un sacrificio para
los afectados por una actuacién publica, existen costes que en algunos casos no hay que incluir
en la evaluacién econdmica. Por ejemplo, cuando se hace un andlisis comparativo, los costes
gue deben incluirse son aquellos que difieren entre las diversas alternativas analizadas. Es
decir, es innecesario medir los costes que son comunes a los programas comparados. Por

ejemplo, en la eleccion de dos programas diferentes en un mismo centro educativo que utilizan
el mismo nimero de horas y aulas, los costes generales comunes a ambos (limpieza del centro,
calefaccion, etcétera) no tienen por qué medirse.

No obstante, si nuestro objetivo es escoger entre dos programas totalmente diferentes (por
ejemplo, un programa educativo y otro de medio ambiente) o saber si una politica o una
inversion estdan justificadas desde el punto de vista social, serd necesario incluir todos aquellos
costes asociados al programa o inversion que supongan un coste de oportunidad.

Un tipo de coste que conviene considerar especialmente son las transferencias, puesto que su
inclusion en una evaluacién econdmica con el punto de vista de la sociedad es un error. Se trata

de pagos monetarios sin contrapartida que en las politicas publicas son bastante comunes,
dado que uno de los objetivos de la intervencion publica suele ser la redistribucién de la renta
y la reduccidn de la pobreza. Algunos ejemplos de transferencia son las becas de estudios, la
prestacion por incapacidad temporal, el subsidio de desempleo o la renta minima de insercion.

Las transferencias no deben incluirse en la evaluacién porque no reflejan un coste de

oportunidad, solamente son una redistribucién de recursos.? Por ejemplo, si el seguimiento

de un programa sanitario obliga a una persona a dejar su trabajo por un periodo de tiempoy
esta persona pasa a cobrar una prestacién por incapacidad temporal, la percepcién de esta
prestacion no comporta al individuo ningln coste de oportunidad. Desde la perspectiva social,
estos pagos no suponen un sacrificio, ya que el coste para el contribuyente se iguala con el
beneficio del perceptor y se compensan entre si.

En cualquier caso, el tratamiento supone una pérdida de productividad debido a que el paciente
tiene que dejar de trabajar durante un tiempo. Esta pérdida de productividad si que representa
un coste de oportunidad social, ya que lo que no produce el individuo que sigue el tratamiento
se pierde. Por tanto, no debe sumarse la pérdida de productividad y el pago de la prestacidn
para calcular el coste de un tratamiento, solamente debe incluirse la primera porque es la que
refleja un coste de oportunidad.

3.5 ASIGNACION DE LOS COSTES GENERALES

Los costes generales son los que no pueden relacionarse directamente con un programa
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3.6

determinado. El motivo es que estan asociados a unidades que dan servicio simultaneamente
a varios programas. Por ejemplo, en un centro con diferentes programas educativos tenemos
los costes de administracidn, limpieza, calefacciéon, mantenimiento, etc. En un caso como estos,
serd necesario establecer un método de reparto de estos costes entre los diversos programas
gue utilizan los servicios.

Una forma practica de actuar es preguntarnos si la inexistencia de un programa conduciria

a la reduccidn en el uso de estos recursos. Por ejemplo, ;qué coste de calefaccidon supone la
existencia de un programa concreto? Dado que los costes que deben incluirse en la evaluacién
son los costes de oportunidad, Unicamente habria que incluir los costes generales que puedan

atribuirse a un programa determinado.

Por otra parte, si se estda comparando entre dos o mas opciones y los costes generales son
los mismos en las diversas alternativas, no es necesario incluirlos. No obstante, si se quiere
averiguar si diversos programas estan justificados desde el punto de vista social, sera
necesario incluirlos.

VALORACION DE LOS COSTES

Un paso intermedio en el cdlculo de los costes, antes de su valoracién en unidades monetarias,
es la medida de la cantidad de recursos utilizada. En esta etapa cada componente de los costes
debe expresarse en unidades naturales como, por ejemplo, horas de personal, cantidad de
materiales, etc.

De hecho, los costes pueden considerarse el producto de un vector de cantidades (Q) y un
vector de precios unitarios (P). La medida de los costes tiene que ver, por tanto, con el vector
de cantidades, mientras que la valoracidn se refiere a la asignacion de precios unitarios a los
recursos utilizados.

Como hemos destacado, en la evaluaciéon econdmica, el valor de un recurso debe medirse por
el coste de oportunidad es decir, el coste de un programa es el que la sociedad pierde al dejar

de producir determinado conjunto de bienes o servicios por el hecho de llevarlo a cabo. Este

coste no corresponde en si mismo a los bienes y servicios a los que hay que renunciar, sino a la
cuantia (en términos monetarios) que los individuos estan dispuestos a pagar por los bienes 'y
servicios que se han dejado de producir.

Por ejemplo, si se construye una carretera, su coste es la valoracion del conjunto de bienes y
servicios al que renunciamos a cambio de obtener una mejora de la movilidad. El coste de la
carretera seria el que hubieran aportado a la sociedad estos factores de produccién en la mejor
alternativa posible.
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Bienes para los que existe un mercado

En la practica resulta dificil identificar qué bienes y servicios dejan de producirse para que un
programa concreto se lleve a cabo. Es decir, medir el coste de oportunidad es complicado aunque,
como muestran los manuales de economia, este coste suele reflejarse en los precios de mercado.

Por tanto, en general, en la evaluacién econémica de politicas y proyectos se valoran los inputs

utilizados a su precio de mercado cuando este es una aproximacion razonable al coste de opor-

tunidad del recurso. No obstante, el precio de mercado de un factor de produccién no siempre

refleja su coste de oportunidad vy, si es este el caso, hay que calcularlo. Este precio calculado o
ajustado recibe el nombre de precio sombra.

Por ejemplo, un programa de reestructuracién industrial implica que un nimero de trabaja-
dores queden desempleados. Estos trabajadores no estan dispuestos a trabajar por menos de
1.200 u.m. brutas, de las cuales 300 u.m. corresponden a impuestos que pagan al gobierno. En
este caso, el precio de mercado del factor (1.200 u.m.) no refleja su coste de oportunidad. El
coste de oportunidad es de 900 u.m., que es la remuneracién minima por la que estos trabaja-
dores estan dispuestos a trabajar (el valor que otorgan a su tiempo libre). Por tanto, el precio
sombra del factor trabajo en este caso es de 900 u.m., ya que las 300 u.m. restantes son una
transferencia de renta.

En los programas publicos, los inputs se valoran, generalmente, utilizando sus precios sombra,

gue son sus precios de mercado netos de impuestos. En realidad, el precio sombra excluye el
impuesto cuando su finalidad es puramente recaudadora, puesto que supone una mera transfe-

rencia de renta. En cambio, cuando el impuesto tiene como finalidad corregir una externalidad
negativa'® refleja un coste externo que si es necesario incluir.

La utilizacién de los precios de mercado de los factores (impuestos excluidos) es la opcién para
la mayoria de los programas cuya demanda es relativamente pequefa en los mercados de fac-
tores o para los que, sin que la demanda sea de poca magnitud a escala nacional, existe un
mercado internacional donde la oferta es grande.

En el caso del suelo, el coste de oportunidad cuando se evalla la construccién de una infra-
estructura publica es el beneficio perdido en su mejor uso alternativo. Por ejemplo, si la mejor
opcion alternativa fuera la actividad agricola, el valor de mercado de la produccion agricola du-
rante el tiempo de utilizacion de la infraestructura (debidamente descontado) seria una buena
aproximacion al coste de oportunidad. En general, cuando la demanda de suelo como conse-
cuencia de la construccidn de la infraestructura es pequena, si el mercado del suelo es compe-
titivo, el precio de mercado del terreno es un buen reflejo del coste de oportunidad. En cambio,
cuando el proyecto supone un cambio significativo sobre la demanda de suelo, no puede utili-
zarse el precio de mercado del terreno."
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En relacion con el factor trabajo, en la construccién de una infraestructura publica se necesitan
trabajadores y, una vez finalizada, se requiere personal para su mantenimiento y explotacién
durante los anos de vida del proyecto. De esta manera, cuando se ha terminado de estimar las
necesidades de personal para la construccion y explotacion de la infraestructura, surge el pro-
blema de qué precios utilizar para la imputacién de los costes de personal.

La cantidad de factor trabajo requerido por un proyecto puede proceder de tres fuentes:

1. Trabajadores ya ocupados en otras actividades productivas.

2. Desempleados (voluntarios) al salario actual, pero que aceptarian trabajar por un salario
marginalmente superior.

3. Desempleados (involuntarios) que estarian dispuestos a trabajar al salario actual si hubiera
trabajo.

En lo que respecta a los trabajadores que estaban en otras actividades productivas, pero que
han pasado a estar empleados en el proyecto (porque después del aumento del salario provo-
cado por el aumento de demanda de trabajo del proyecto dejan de ser rentables en otras activi-
dades), el coste de oportunidad social lo constituye el valor de la produccién perdida.

El coste de oportunidad del grupo de desempleados voluntarios debera valorarse como lo que
se ha perdido al ser contratados en el proyecto, que es el valor de su tiempo libre. En el caso de
gue exista un impuesto sobre la renta, el coste de oportunidad de emplear a estos trabajadores
es menor, ya que el importe total del impuesto es una simple transferencia de renta.

Cuando se trata de trabajadores que estaban desempleados involuntariamente, en el coste de
oportunidad no debera incluirse ni el impuesto sobre la renta ni el subsidio de desempleo, ya
gue en ambos casos se trata de transferencias de renta.

Asi pues, el precio sombra del trabajo se reduce a la valoraciéon marginal del tiempo libre, mag-
nitud que puede ser estimada en la practica restando del salario bruto de un trabajador repre-
sentativo el impuesto sobre la renta y, si es de aplicacion, el subsidio de desempleo.?

Bienes para los que no existe un mercado

Otro problema destacable es que, en ocasiones, no existen mercados para algunos productos
gue se utilizan para realizar una politica o llevar a cabo una inversidn publica. Hay recursos
que no se compran y venden en el mercado, lo cual complica la estimacidn de los costes de
oportunidad. En estos casos, se utiliza un mecanismo de evaluacion indirecto.
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3.7

Una opcidn es considerar como valor del coste la cantidad monetaria minima que un individuo
afectado estaria dispuesto a admitir como compensacion (variacién compensadora positiva) para
mantener su nivel de bienestar si se llevara a cabo un programa que le afectase de manera
negativa. Alternativamente, el coste puede definirse como la cantidad maxima que un individuo
pagaria, manteniendo su nivel de utilidad, para que no se realizara el programa que le afecta
negativamente (variacién equivalente positiva). En general, ya que para calcular las variaciones
equivalentes se parte del supuesto de que el proyecto no se realiza, en el ACB suelen utilizarse
las variaciones compensadoras.

En ocasiones, la exigencia de compensacion se pone de manifiesto a través de decisiones
indirectas. En otros casos, como sucede con la mayoria de los bienes publicos, las posibles
referencias son inexistentes. Ante esta situacion podemos intentar incorporar juicios politicos
y sociales al proceso evaluador: se deja al politico que toma la decision la tarea de evaluar el
coste desde un punto de vista social.

En el caso de los intangibles, es decir, bienes con valor econémico, pero que no son fisicos

y, por tanto, no pueden verse ni tocarse, como sucede, por ejemplo, con la calidad de vida

de un individuo, pueden aplicarse diversas técnicas. Por ejemplo, muchos proyectos tienen
un impacto medioambiental negativo. En estos casos, para calcular la minima exigencia de
compensacion por el empeoramiento del medio ambiente pueden utilizarse métodos como la
evaluacion contingente, el coste del viaje, etcétera. (Estos tipos de técnicas se explican en la
seccion 4.2.).

OTROS ASPECTOS SOBRE LOS COSTES A TENER EN CUENTA

A la hora de calcular los costes, también hay que tener en cuenta el papel de la demanda.
Muchos proyectos publicos tienen por objetivo la reduccion del coste de produccién de un
bien o de provision de un servicio. Por ejemplo, el coste del agua o del transporte se reduce
con inversiones que incorporan una nueva tecnologia o mediante ampliaciones de capacidad.
En la cuantificacion de los ahorros esperados no basta con comparar los costes de las

dos tecnologias o de los dos niveles de capacidad, sino que hay que predecir cudl sera el
comportamiento de la demanda. Es decir, el ahorro de costes para los usuarios no depende

solamente de la inversidn, sino que también es fundamental el comportamiento de la demanda

para determinar el beneficio social del proyecto.

Sin embargo, otro aspecto a destacar es la relacidn entre el beneficio social de un programay
su equilibrio financiero. La utilizacion de los beneficios sociales en el andlisis coste-beneficio,
en lugar de los ingresos como sucede en el analisis financiero, y de precios sombra, en lugar

de los precios de mercado, plantea un problema: proyectos con un valor social positivo no son

viables desde el punto de vista comercial. Es decir, la utilizacién de precios sombra exige tener
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en cuenta qué ocurrira posteriormente durante la vida del proyecto, ya que pueden convertir en
econdmicamente viables proyectos que serian rechazados utilizando precios de mercado.

Una buena ilustracion seria el ejemplo de de Rus (2008) sobre la construccién de un puerto en
una zona con desempleo estructural. Ante dos alternativas posibles, una intensiva en capital y
otra en trabajo, el uso de precios sombra para el factor trabajo podria convertir en socialmente
mas rentable la construccidn del puerto de la forma mds intensiva en trabajo, aunque también
sea mdas demandante de mano de obra en su explotacién. Una vez construido el puerto,
supongamos que el objetivo es cubrir costes (por ejemplo, por imperativo legal). Al haber
situado el puerto en una situacién de desventaja respecto a puertos mas competitivos porque
son mas intensivos en capital, si no hay una subvencién que abarate el factor trabajo (que
puede resultar contrario a la normativa de competencia), perdera trafico que ird a otros puertos
mas eficientes y puede resultar insostenible.

Por tanto, en la evaluacién econdmica deben utilizarse los precios sombra, pero, si se exige
que la infraestructura sea explotada con criterios de mercado, habria que estimar la demanda
con los precios que corresponden a los costes obtenidos con los inputs valorados a precios de
mercado.
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4.

4.1

MEDIDA Y VALORACION ECONOMICA DE LOS RESULTADOS. BIENES
SIN MERCADO

INTRODUCCION

La economia considera beneficio todo lo que contribuye a aumentar el bienestar de las
personas.' Por tanto, el concepto de beneficio esta relacionado con el concepto de preferencia
de los individuos. Si alguna cosa es preferida por las personas, si alguna cosa se considera
como buenay deseable, debe considerarse como un beneficio en una evaluacién econdémica. Es
erréneo pensar que, en una evaluacidén econémica, beneficio es solamente lo que produce una
ganancia monetaria. Beneficio es todo lo que mejora el bienestar, definiendo bienestar a partir
de las preferencias individuales. La consecuencia de ello es que los beneficios y los costes de
una evaluacién econdmica deberdn adoptar una perspectiva social, tal y como se ha sefalado
antes. En ocasiones se realizan evaluaciones econdmicas desde la perspectiva del financiador
de los servicios, lo cual puede conducir a tomar decisiones que no maximizan el bienestar
social. Por ejemplo, subvencionar un determinado medicamento generalista mucho mas barato
y efectivo que otro mas utilizado Unicamente por un poder de marca, no genera beneficios
publicos directos (sino Gnicamente el coste de la subvencidn), pero si beneficios sociales.
Asimismo, los beneficios pueden trascender al individuo o territorio directamente beneficiario
del programa. De esta manera, un programa de infraestructuras puede beneficiar individuos
que estan lejos de donde finalmente se localiza.

El analisis econdmico evalua la contribucién del proyecto al bienestar econdmico de la region
o del pais considerados. Este andlisis se realiza desde la dptica de la sociedad en su conjunto
(region o pais), no desde la del «propietario» del programa publico, como sucede en el caso
del andlisis financiero. El paso del analisis financiero al econémico consiste, en general, en: 1)
transformar los precios de mercado utilizados en el andlisis financiero en precios sombra (que
corrigen la distorsion de los precios ocasionada por las disfunciones del mercado), y 2) integrar
las externalidades que dan lugar a beneficios y costes sociales, ignorados por el analisis
financiero, ya que no generan gastos ni ingresos monetarios reales (por ejemplo, el impacto
sobre el medio ambiente o los efectos redistributivos). En el primer caso, se trata de aplicar
un coeficiente corrector para las imperfecciones del mercado (como, por ejemplo, aplicar un
coeficiente reductor del 80 % a los salarios a causa de la existencia de desempleo, entendido
como una imperfeccion del mercado). En el segundo caso, el problema es la inexistencia de un
precio de mercado para estos efectos.

Centrandonos ya en los beneficios, esta parte se convierte, en ocasiones, en la mas complicada
(y sujeta a critica) del analisis coste-beneficio, ya que, desde un punto de vista financiero,

los ingresos son muchas veces una aportacidn publica (ya sea directa, para crear una
infraestructura, o indirecta, a través de una subvencidn para incentivar una determinada
accion del individuo) para financiar el programa. A diferencia de otros analisis, como el de
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4.2

coste-efectividad, donde la medicion se realiza en unidades fisicas, una vez identificados los
beneficios de los programas publicos, debe procederse a medir los mencionados beneficios y,
finalmente, hay que valorarlos. A continuacidn se expondran las alternativas disponibles a la
hora de medir y valorar los resultados de un programa publico donde los bienes que se valoran
no tienen mercado.

VALORACION DE BENEFICIOS PARA BIENES QUE NO TIENEN UN MERCADO

Cuando se habla de evaluacion, nos referimos a los métodos para determinar el valor de un
bien, servicio, actividad, programa o proyecto, todo ello orientado a hacer posible una toma
de decisiones capaz de conseguir el maximo beneficio social de los recursos disponibles.
La evaluacion implica cuantificar los impactos econdmicos incrementales (o marginales) de
una actuacion, determinando los beneficios y los costes que comporta. Cuando se evalta
un proyecto, deberan incluirse todos los efectos que genera. Todo coste o beneficio debe
repercutirse por sus efectos netos sobre los componentes del bienestar social (BS).

Por tanto, y con el objetivo del beneficio social, la evaluacion econdmica no debe limitarse a
los valores de mercado que puedan medirse directamente en unidades monetarias, sino que
también debe incorporar los beneficios o costes que no tienen un valor de mercado (como
los ahorros de tiempo, la seguridad, la calidad ambiental, la reduccién del dolor, un mayor
bienestar emocional, etc.).

La economia no dispone de ningun instrumento para valorar de forma directa el aumento en
el bienestar que un bien proporciona a un consumidor, de manera que atiende a un principio
objetivo, como es la disposicion a pagar de los consumidores en el mercado. Por tanto,
cuando existe un mercado y, por tanto, un precio, este precio ya contiene la informacion de la
disposicién a pagar del consumidor, que es un indicador indirecto del aumento del bienestar
gue un bien proporciona a un consumidor. Por ejemplo, una externalidad habitual son los
efectos medioambientales procedentes de la emision de CO,. Hasta hace pocos anos, la
valoracién de estos efectos tenia que hacerse con algunos de los métodos que explicaremos
a continuacién. En cambio, desde 2009, existe un mercado para las emisiones de CO, (como
puede verse en www.sendeco2.com)

El problema surge cuando no existen mercados y precios para algunos productos, como es

el caso de un ambiente libre de contaminacidn o determinados beneficios derivados de las
tecnologias sanitarias (la prolongacion de la vida, una existencia con menos dolor, etc.). Por este
motivo los métodos mds comunes son: el enfoque del capital humano, la revelacion implicita de
las preferencias o el método del valor contingente.'® A continuacién nos disponemos a mostrar
diversos ejemplos donde se utilizan estas técnicas. En los primeros se aprovecha para explicar
claramente en qué consisten.


http://www.sendeco2.com
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Métodos

1. El enfoque del capital humano: la denominacion de este enfoque procede del hecho de
considerar el seguimiento de un programa sanitario como una inversion en capital humano.
Centra su interés en las ganancias de productividad, medidas en términos de incremento
de ingresos, que se derivan de la puesta en marcha de un programa o tratamiento sanitario.
La aplicacion de una tecnologia sanitaria que mejora la salud de los individuos permite
reducir el tiempo de trabajo que estos pierden como consecuencia de las restricciones que
supone el problema de salud al que estd orientada la tecnologia. Como criticas, en primer
lugar, el enfoque del capital no imputa ningun valor a las mejoras de salud que no tienen
una incidencia directa sobre el tiempo habil para trabajar, a pesar de que las mencionadas
mejoras son sin duda valoradas por los pacientes. En segundo lugar, se trata de un enfoque
inconsistente con el ACB, ya que elude el concepto de bienestar. Y, finalmente, existen
multiples obstaculos desde el punto de vista metodoldgico derivados de la existencia de
imperfecciones en el mercado de trabajo que ponen en duda el supuesto tedrico sobre el
que se asienta este método, que no es ningun otro que la igualdad entre el salario de un
trabajador y su productividad marginal.

2. La revelacion implicita de las preferencias: al tomar cierto tipo de decisiones, los individuos
manifiestan el valor que asignan a productos para los que no existen precios. Por ejemplo,
una persona que valora negativamente el ruido esta dispuesta a pagar mas por un piso
ubicado en un lugar silencioso que en un sitio ruidoso. Pero dado que el importe que uno esta
dispuesto a pagar por un piso depende de otros factores, ademas del ruido, es necesario
aplicar técnicas estadisticas que permitan aislar el efecto del ruido —o de la contaminacion
o, en sentido positivo, de la proximidad a un espacio natural— sobre los precios de los
pisos. En el caso de la vida humana, el método mas utilizado ha sido el del analisis de los
salarios. Las diferencias salariales reflejan, entre otros factores, el diferente nivel de riesgo
de accidente, mortal o no, que comporta el lugar de trabajo. Mediante técnicas estadisticas
puede intentar aislarse el efecto del riesgo de accidente sobre el salario para estimar asi la
disposicidn a pagar de la sociedad para salvar una vida. Esto permitiria tomar decisiones
eficientes, comparando el coste de un programa que reduce el nimero de muertos con
su beneficio expresado en términos monetarios. Si, por ejemplo, se estima que, de media,
la gente exige 300 € mas al aho por aceptar un trabajo con un riesgo de accidente mortal
un 1% mayor que el de la mejor alternativa, el valor monetario de una vida se estima en
300.000 €. Este método no resulta demasiado prometedor por diversas razones. En primer
lugar, las imperfecciones del mercado de trabajo y sus rigideces institucionales pueden dar
lugar al hecho de que las diferencias salariales no reflejen adecuadamente las distintas
caracteristicas asociadas a un lugar de trabajo, entre las cuales se encuentra el riesgo de
accidente. La falta de informacidn de los individuos al tomar sus decisiones también influye:
ies consciente el trabajador del riesgo que corre cuando acepta trabajar por un determinado
salario? Si no lo es, 0 aun siéndolo, no estd en condiciones de negociar con la empresa un
salario que le compense por el aumento de riesgo, de modo que los salarios no tienen por
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qué reflejar el valor implicito de la vida. En segundo lugar, resulta bastante complejo aislar
el efecto que tienen los diversos elementos que influyen en las decisiones de los individuos.
En tercer lugar, las estimaciones realizadas arrojan resultados muy dispares que parecen
depender en gran medida del contexto laboral especifico en el que se efectuan.

3. La valoracion contingente: existe una manera alternativa de medir el valor de los productos
cuando no hay precios de mercado, que esta basada en encuestas y recibe el nombre de
valoracion contingente (VC). EL método de la VC trata de obtener la disposicion a pagar
—o la disposicion a aceptar una compensacion— mediante encuestas que pretenden
reproducir un cierto mercado hipotético o contingente. Un mercado estd compuesto por
tres elementos: la oferta, la demanda y el precio. En la VC, el encuestador representa la
oferta, el entrevistado la demanda y la disposicidn a pagar de este ultimo representa el
precio de mercado. Por ejemplo, en el caso de un farmaco que mejora la calidad de vida,
el entrevistador preguntaria al paciente su disposicion a pagar para poder consumir el
mencionado medicamento. El entrevistador ofrece el farmaco y el paciente lo demanda; la
disposicidn a pagar por el medicamento es el precio. El método de la VC proporciona, por
tanto, una informacion similar a la suministrada por el mercado, aunque no esta exento de
problemas. Respecto al enfoque del capital humano, el enfoque de la VC obtiene el resultado
perseguido y, ademads, la magnitud de los beneficios no depende de la situacion del sujeto
respecto del mercado de trabajo. Ademas, pueden ser disefiados para captar externalidades,
es decir, efectos que van més alla de los pacientes. Los principales inconvenientes del
método de la valoracidn contingente son de indole practica o técnica, es decir, son problemas
relacionados con el disefio del estudio: eleccion de la poblacién relevante, modalidad de
pregunta y/o un medio de pago elegido, problemas de agregacion, etcétera. Por ejemplo,
para una cosa que no se conoce bien, como un proyecto social o un tratamiento médico, lo
ideal es presentar preguntas cerradas y no abiertas para preguntar el precio y después crear
la curva de demanda y el excedente del consumidor (ya sea a manera de «cartas de pago»

o de preguntas binarias, por ejemplo: ;pagarias esta cantidad?). Asimismo, en un contexto

de discusidn sobre el copago sanitario, una encuesta sobre la disponibilidad a pagar por
ciertos medicamentos debe estar muy bien explicada o, de lo contrario, se obtendrdn muchas
respuestas protesta (ceros). Otros aspectos que certifican la consistencia de un estudio VC es
su coherencia con teorias (que la disposicion a pagar es mayor con la renta, por ejemplo, o el
hecho de que las encuestas hayan sido personales).

Ejemplo 1
evaluacion de la calidad de vida.

La dificultad técnica —y, en ocasiones, ética— que comporta la valoracidn de las mejoras de salud
y de la vida humana en unidades monetarias limita la aplicacion del ACB en el campo sanitario.
Sin embargo, se sugieren dos enfoques principales: el enfoque del capital humano, centrado en
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las ganancias de productividad que se derivan de prolongar la vida humana y mejorar su calidad,

y los métodos de valoracidn contingente, que obtienen las preferencias de la gente mediante
encuestas sobre disposicion a pagar (DAP) por una mejora en su calidad de vida. Existe otro tipo de
estudios que deducen la disposicion a pagar de la gente mediante la observacion de su actitud en
el mercado: los estudios de preferencia revelada o de revelacion implicita de las preferencias. En
estos casos, se simula un mercado y se pregunta a una muestra de individuos por su disposicion a
pagar en este mercado ficticio.

Ejemplo 2:
valor del tiempo de viaje.

Es Se refiere al coste del tiempo invertido en el desplazamiento de las personas (y, segtn los pro-
yectos, de las mercancias) considerando todas las etapas de este desplazamiento (tiempos de acce-
so, esperas, tiempo en los vehiculos, transbordos, etc.). Cualquier proyecto que genere mejoras de
accesibilidad o evite cuellos de botella en la red de transporte generara beneficios socioecondmicos
en forma de ahorros de tiempo de viaje. Las ganancias por este concepto dependen de la cantidad
de tiempo ahorrado y del valor monetario asignado a cada unidad de tiempo.

En el dmbito de la evaluacion econémica de proyectos de transporte, los ahorros de tiempo consti-
tuyen normalmente la fuente principal de beneficios. Los ahorros de tiempo de viaje no tienen, sin
embargo, un valor de mercado directamente identificable y, por tanto, habra que hacer una estima-
cion. El valor que normalmente se asigna a los ahorros de tiempo de viaje es su coste de oportuni-
dad, o la predisposicion a pagar del viajero para conseguir estos ahorros. Por eso se considera que
el valor del tiempo depende de diversas circunstancias, en particular, de la renta de los individuos
y del motivo del viaje. Cuando el viaje se realiza por motivos de trabajo, se considera el tiempo de
desplazamiento como parte de la jornada laboral y se asume que su valor es el coste laboral mar-
ginal (enfoque de capital humano). Las estadisticas de costes laborales aportan indicadores dtiles.
A menudo se utiliza un valor medio del coste directo para la empresa, ajustado al territorio que se
pretende analizar. Para el resto de motivos de desplazamiento (entre los que suele distinguirse en-
tre viajes de ida y vuelta al trabajo, o viajes «obligados», y viajes por motivos de ocio), su valoracién
no tiene una asociacidn tan directa con el salario, por lo que suelen utilizarse datos procedentes de
estimaciones basadas en los métodos de preferencia revelada. Como no siempre se dispone de es-
tas estimaciones, es habitual la utilizacion de porcentajes diferenciales respecto del valor otorgado
por la poblacion al valor del tiempo en desplazamientos laborales.

Las variaciones en el tiempo de viaje deben tener en cuenta la totalidad del trayecto, incluidos los
costes de espera (hecho que puede ser especialmente significativo cuando se evaltian proyectos en
temas aeroportuarios) o el tiempo de transbordo. Los valores asignados al ahorro actual de tiempo
deben proyectarse en el futuro, y se considera adecuado incrementarlos en funcidon de la evolucion
de la productividad anual, ya que la disponibilidad a pagar por el tiempo aumenta con el progre-

so econémico. En caso de no disponer de previsiones de productividad, puede utilizarse también la
evolucion previsible de la renta del territorio.
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Ejemplo 3:
la sinistralidad.

Inclou Incluye tres tipos de costes ocasionados por los accidentes en el ambito del transporte: los
materiales (que incluyen los costes por dafos y los costes administrativos), los costes por herido
leve o grave y los costes por fallecido. Es un coste complejo, ya que tiene la doble consideracion
de coste interno, en el sentido de que las victimas son quienes asumen estos costes, pero también
externo, a causa de la existencia de un estado del bienestar que asume los costes de la atencion
sanitaria y las posibles pensiones derivadas, y también al hecho de que una defuncidn o invalidez
prematura comporta una pérdida de output econémico global. Hay costes directos (materiales,
administrativos y sanitarios), costes indirectos (derivados de la pérdida de productividad de las
victimas que han sufrido el accidente) y costes intangibles (relacionados con el sufrimiento y las
emociones de las personas y los familiares involucrados).

Para una correcta valoracion del coste de siniestralidad, hay que hacer una estimacidn del riesgo
de accidentalidad con el proyecto y sin el proyecto, y calcular las consecuencias en niumero de
muertos, heridos graves y leves y vehiculos afectados. Las bases de datos del SCT o de la DGT
ofrecen informacidn detallada para poder valorar este riesgo. A continuacion, hay que asignar a
cada una de estas variables su valor monetario. Este es uno de los puntos mds polémicos debido a
la dificultad de valorar un bien intangible y emocional como es la vida humana o los danos fisicos
evitados a las personas.

Un primer aspecto complejo es el de las previsiones de la evolucion de la siniestralidad. Estos
ultimos anos se ha producido un descenso muy importante del nimero y la gravedad de los
accidentes, que es posible que continte, aunque con una intensidad menor.

En lo que respecta a las valoraciones, en la literatura del ACB, hay tres tendencias predominantes:

1. Cuantificacion de los costes asociados. Se valoran las heridas y las muertes evitadas en funcion
de los costes asociados que también se evitan: costes hospitalarios, costes de rehabilitacion no
meédica, pérdida de produccidn. En este ultimo caso, se parte de las teorias del capital humano y del
coste descontado de las pérdidas de output futuro de las victimas. Esta metodologia contempla el
output que una victima dejard de producir como consecuencia de ese accidente.

2. Disponibilidad a pagar. En lugar de tomar como referencia los costes asociados, nos fijamos en el
dinero que estarian dispuestos a pagar los individuos para evitar sufrir una de estas circunstancias
(valor del contingente).

3. Indemnizaciones de las compahnias aseguradoras y sentencias judiciales. La ventaja del método
de las indemnizaciones es la existencia de informacién abundante. Los datos de las companias de
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seguros y de las sentencias judiciales permiten hacer estimaciones del valor que se otorga en la
prdctica a los perjuicios de los accidentes de trafico. Este criterio ha sido ampliamente utilizado
en trabajos sobre este ambito, especialmente por lo sencillo que resulta, pero es facil de criticar
porque los datos muestran grandes variaciones al ser fruto de decisiones que no dependen del
mercado.

Ejemplo 4:
impacto que tienen los nuevos proyectos de transporte sobre el medio ambiente.

Bdsicamente se consideran los efectos en términos de contaminacion, efectos sobre el cambio
climdtico y efectos sobre el paisaje y la ocupacion del territorio. Se trata de un coste externo

que asume el conjunto de la sociedad en forma de externalidades, que a menudo son negativas.
En particular, la cantidad de gases contaminantes y de CO2 que se lanzan a la atmdsfera. Estas
emisiones irdn muy vinculadas al consumo de combustible. En lo que respecta a la ocupacion
del territorio, hay que calcular las hectdreas de terreno ocupado por las nuevas infraestructuras,
prestando atencidn a sus caracteristicas y a los efectos sobre el paisaje.

Por ejemplo, en el caso de la contaminacion ambiental, se trata de un impacto local que tiene que
ver con los efectos de los gases contaminantes sobre la salud, los materiales, los edificios y la
agricultura. Para valorarlos en términos monetarios existen dos metodologias. Las basadas en los
costes de prevencidn cuantifican el coste de reducir las emisiones a unos estandares mds bajos

y aceptables. En cambio, las basadas en el coste de los danos estiman los efectos que tiene la
contaminacion sobre la salud humana a partir bdsicamente de los costes médicos asociados y de
la reduccion de la esperanza de vida en buenas condiciones. Los estudios hechos en el dmbito de la
Unién Europea o de los Estados Unidos acostumbran a utilizar este segundo criterio.

Otro ejemplo seria el impacto que tienen los nuevos proyectos de transporte en términos de

ruido que afecta a la poblacion circundante y que le ocasiona molestias en forma de reduccion

de bienestar, y que también puede afectar a la salud. Se trata de un coste externo que asume el
conjunto de la sociedad en forma de externalidades negativas. Se mide en decibelios. Este ruido
debe ponderarse en funcidn de la proximidad a nucleos habitados y, por tanto, a la poblacion
afectada. Adicionalmente, el ruido generado por los vehiculos tiene un impacto diferente segtn la
localizacion y hora del dia. Finalmente, el impacto también es muy distinto segun los diversos tipos
de transporte. Hay dos metodologias alternativas para evaluar el coste social del ruido. La primera
consistiria en hacer una estimacion del coste de las medidas reductoras de ruidos para lograr unos
limites considerados asumibles por la poblacidn; y la segunda seria a partir de la disponibilidad

a pagar por parte de los ciudadanos para reducir el nivel de ruido (o la disponibilidad a ser
indemnizado por aceptarlo).
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4.3 CONVERSION DE PRECIOS DE MERCADO EN PRECIOS SOMBRA

Como se ha comentado en la introduccidn, aunque exista un precio de mercado, en ocasiones
es conveniente revisarlo y transformarlo en un precio sombra. Este hecho se concreta cuando
existe una distorsidn de los precios ocasionada por las disfunciones del mercado. Esto es acon-
sejable, especialmente, en dos situaciones:

A) Los precios reales de los consumos intermedios y de la produccidn estan distorsionados a
causa de las deficiencias del mercado. Los precios corrientes de los consumos intermedios y
de los bienes producidos pueden no reflejar el valor social de estos debido a las distorsiones
del mercado, por ejemplo, en caso de régimen de monopolio, de barreras comerciales, etc.
Los precios corrientes que proceden de mercados imperfectos o de las politicas de precios
del sector publico pueden no reflejar el coste de oportunidad de los consumos intermedios.
En algunos casos, el mencionado coste puede desempenar un papel importante en la
evaluacion de los proyectos, y los datos financieros pueden, por tanto, resultar equivocos
como indicadores de bienestar.

A veces es la actuacidn del Estado, en otros casos los precios reales experimentan
distorsiones por imperativo legal, por motivos histéricos o a causa de una informacién
incompleta o de otras disfunciones del mercado (por ejemplo, las tarifas de consumos
intermedios como la energia o los combustibles). Siempre que alguno de los consumos
intermedios se vea afectado por fuertes distorsiones de precios, el promotor del proyecto
debera tenerlo en cuenta en la evaluacion del mismo y aplicar precios sombra que reflejen
mads adecuadamente los costes sociales de oportunidad de los recursos.

Ejemplos de distorsion de precios:

e un proyecto que requiere una gran extension de terreno (una planta industrial, por ejemplo)
si un organismo publico cede gratuitamente los terrenos en lugar de alquilarlos;

e un proyecto agricola que depende del suministro de agua a muy bajo precio, gracias a
importantes subvenciones del sector publico;

e un proyecto con un gran consumo de energia que depende del suministro de electricidad
en régimen de tarifas reguladas, cuando dichas tarifas difieren de los costes marginales a
largo plazo;

e una central eléctrica en régimen de monopolio que comporte una diferencia sustancial
entre los precios de la electricidad y los costes marginales a largo plazo: en este caso, los
beneficios econdmicos pueden ser inferiores a los beneficios financieros.
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B) Los salarios no guardan relacion con la productividad de la mano de obra. En algunos
casos, uno de los consumos intermedios fundamentales de los proyectos publicos (y, en
particular, de los proyectos de infraestructura) es la mano de obra. Los salarios corrientes
pueden constituir un indicador social sesgado del coste de oportunidad de la mano de obra,
teniendo en cuenta las deficiencias de los mercados laborales. En tales casos, el promotor
del proyecto puede recurrir a la correccidn de los salarios nominales y utilizar un salario
sombra. El empleo suplementario representa, de entrada, un coste social. Se trata de la
utilizacion por el proyecto de recursos de mano de obra que dejan, por tanto, de estar
disponibles para otras finalidades sociales. La manera habitual de estimar los beneficios
sociales del empleo suplementario, como se ha indicado anteriormente, es utilizar un salario
sombra inferior al salario efectivamente pagado en el proyecto. De esta forma, se tiene
en cuenta el hecho de que, cuando existe desempleo, los salarios reales son superiores
al coste de oportunidad de la mano de obra. Al reducir el coste de la mano de obra, este
procedimiento contable aumenta el valor actual neto social de la renta generada por el
proyecto, ante su valor privado.

Ejemplos de distorsiones salariales:

e algunas personas, especialmente en el sector publico, pueden percibir salarios superiores
o inferiores a los que perciben sus homdlogos del sector privado por ejercer funciones
similares;

e en el sector privado, el coste de la mano de obra para la empresa puede ser inferior al
coste social de oportunidad, a causa de que el Estado subvenciona el empleo en algunas
zonas;

e aunque la legislacidn fije un salario minimo legal, cuando se registra una alta tasa de
desempleo, puede haber personas que acepten salarios inferiores.
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5.

5.1

AGREGACION DE RESULTADOS Y COSTES. TASA DE DESCUENTO.
INCERTIDUMBRE Y RIESGO

INTRODUCCION

Para que una evaluacion econdmica refleje las preferencias de los individuos correctamente
deben realizarse dos ajustes importantes relacionados con el tiempo y la incertidumbre, ya que,
como hemos visto anteriormente, las preferencias de la gente pueden simplificarse en cuanto
mds, mejor; cuanto antes, mejor; y cuanto mds seguro, mejor.

Los individuos no son indiferentes al momento del tiempo en que tienen lugar los costes y los
beneficios. Por ejemplo, si el proyecto de inversion A genera 7.000 € en 1 afno y el proyecto B
genera el mismo rendimiento en 3 anos, se prefiere el A. Con los costes sucede justamente lo
contrario: si la inversién X exige un desembolso de 7.000 € en el momento actual y la inversion
Y requiere el mismo gasto, pero en este caso, de aqui a 3 anos, a cambio de obtener en ambos
casos el mismo rendimiento en el mismo momento, se prefiere el proyecto Y.

Esta desigual valoracién que hacen los individuos de los beneficios y los costes, en funcidn del
momento del tiempo en que se dan, procede de lo que en economia se denomina la preferencia
temporal. El comportamiento de los individuos en los mercados ha mostrado que esta prefe-
rencia temporal se da tanto en el caso de los beneficios como en el caso de los costes, aunque
en sentidos opuestos: la mayoria de los individuos prefieren posponer los costes y disfrutar de

los beneficios lo antes posible.

Es importante destacar que la preferencia temporal no es una consecuencia de la inflacion (el
dinero pierde poder adquisitivo con el tiempo por el aumento generalizado de los precios), y
sigue presente en el comportamiento de los individuos, aunque no existan tipos de interés. En
un mundo sin inflacién y sin intereses, la gente continuaria prefiriendo recibir los beneficios lo
antes posible y soportar los costes lo mas tarde posible por diversos motivos: 1) los individuos
tienen un horizonte temporal limitado y conceden prioridad a vivir el presente; 2) el futuro

se contempla con incertidumbre y los individuos prefieren disfrutar de alguna cosa pronto
porque es mas seguro; y 3) los individuos estiman que sus ingresos evolucionaran con un perfil
temporal creciente.

De hecho, los tipos de interés son la consecuencia y no la causa de la preferencia temporal.
Depositar dinero a plazo permite obtener una retribucién precisamente porque posponer

el disfrute de esta renta (es decir, posponer el consumo) supone un coste que exige una
compensacion. En cambio, disponer anticipadamente de una cantidad de dinero (obtener un
préstamo) genera el pago de intereses porque se valora positivamente la anticipacion de la
posibilidad de consumo. Por tanto, el tipo de interés, que es el «precio» que el mercado asigna
al dinero que se deja o se toma prestado, refleja la preferencia temporal de los individuos.
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Ademas, la preferencia temporal se extiende, en general, a todas las cosas que se consideran

valiosas u onerosas, incluso a las que resultan mas dificiles de expresar en términos

monetarios.

Otra dimensidn de las preferencias que también debe incorporarse a la evaluaciéon econdmica
es la que se refiere al riesgo y a la incertidumbre. Los individuos no valoran igual dos

beneficios o dos costes si presentan un riesgo diferente. De esta manera, se produce un

problema en la evaluacién econdmica cuando los costes y/o los beneficios no pueden estimarse
con certeza. Incorporar la incertidumbre y presentar en funcion de esto el rango de variacién

posible de los resultados es importante para hacer posible una toma de decisiones informada.

5.2 PROCEDIMENTO DEL DESCUENTO

En las politicas publicas o proyectos de inversion publicos es frecuente que los costes y los
resultados se repartan a lo largo del tiempo. Por ejemplo, el horizonte temporal de muchos
proyectos de inversion en infraestructuras supera los 30 afios y los cambios regulatorios que
modifican el funcionamiento del mercado pueden tener efectos incluso a mas largo plazo. Por
este motivo, la comparacion de magnitudes monetarias referidas a diferentes momentos del
tiempo exige una operacion previa, el descuento, en virtud de la cual todas las cantidades se
expresan en un mismo momento y son comparables.

Es decir, cuando los programas tienen costes y beneficios repartidos a lo largo del tiempo

es necesario introducir ajustes basados en la preferencia temporal, de manera que sean

comparables. Los valores monetarios en diferentes momentos del tiempo no son directamente
comparables; no tienen el mismo valor. Para homogeneizar las magnitudes que componen

un flujo de costes o beneficios que se extiende a lo largo de sucesivos periodos, se recurre al
procedimiento del descuento, que consiste en expresar todos los valores futuros en su valor

equivalente en el momento actual.

Como hemos visto, el tipo de interés es el coste de oportunidad que tiene para los individuos
disponer de su dinero hoy en lugar de invertirlo y disfrutar de ello en el futuro. Por ejemplo,
dado un tipo de interés del 4 %, ;qué cantidad deberia recibir hoy un individuo para que le
resultara indiferente esta cantidad o 10.000 € en un ano? La cantidad que el individuo considera
equivalente a la magnitud futura se denomina valor actual o valor presente.

Teniendo en cuenta que el valor futuro se obtiene de la siguiente forma:

VA(+7r)=VF

Siendo VA el valor actual, VF el valor en el futuro y r el tipo de interés. El valor actual se calcula
como:
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5.3

VF
1+r

VA =

Por tanto, el valor actual de un valor monetario futuro es la cantidad maxima que estamos dis-

puestos a pagar hoy para obtener este valor monetario en el futuro. O, dicho con otras palabras,

es la compensacidon minima que requerimos para ceder consumo presente por consumo futuro.
Con los datos del ejemplo anterior tendriamos:

VA(1+0,04) = 10.000 €
VA =10.000/1,04 =9.61539 €

Por tanto, con un tipo de interés del 4 %, al individuo le resultaria indiferente recibir 9.615,39
€ hoy 0 10.000 € en un ano. De esta forma, puede interpretarse que 9.615,39 € es el valor que
tienen hoy (valor actual) los 10.000 € de aqui a un ano.

Si en lugar de recibir los 10.000 € en un ano, los recibiera en dos anos, ;cudl seria su valor
presente? Para estimarlo habria que hacer el mismo calculo de antes, pero dos veces. En
realidad, para obtener el valor actual, solamente hay que multiplicar el valor futuro (VF) por la
siguiente expresién:

1
(1+7r)

Siendo t el nUmero de periodos transcurridos desde el momento presente hasta el momento en
que se disfruta del ingreso o se incurre en el pago y r la tasa de descuento. Esta expresidn es el
factor de descuento. En el caso anterior, el calculo seria el siguiente:

VA =10.000/(1+0,04)? = 9.245,56 €

No obstante, la tasa de descuento r que se ha utilizado no tenia en cuenta la existencia de
inflacién. Si esperamos que haya inflacion a una tasa 11, requeriremos no solamente obtener

(1 + r) de una unidad monetaria el proximo afio, sino que la cantidad aumente también en (1 + ).
En general, requeriremos (1 + rt(1 + Mt cuando transcurren t periodos.

CALCULO DEL VALOR ACTUAL DE LOS COSTES DE UN PROGRAMA

Para calcular los costes totales asociados a un programa, tenemos que sumarlos con
independencia de cuando se produzcan, si bien los costes futuros deben ser descontados antes
de ser agregados. Asi pues, deberemos aplicar el procedimiento de descuento a cada uno de los



Guia practica 9 - Introduccion / 4 0 /
a la evaluacioén econémica

componentes del flujo de costes asociado a un programa para determinar su valor actual, de la
siguiente forma:

vac)=3 -5

= A+r)

Donde VA(C) es el valor actual de los costes del programa i, C(t) son los costes del programa i
en el periodo t, r es la tasa de descuento y n es la duracion del proyecto.'

Si lo que se quiere es determinar los costes incrementales que supone el programa X sobre el
programa Y, hay que hacer el siguiente calculo:

VA(AC) — i CX g)_:}g? (t)

No obstante, los expertos de determinados dmbitos como, por ejemplo, el medio ambiente, con-
sideran que este tipo de descuento (exponencial) penaliza a los proyectos cuyos beneficios se
materializan en el largo plazo (repoblacion forestal) y, en cambio, beneficia a los proyectos con
enormes costes en el futuro lejano (como los residuos radiactivos de las centrales nucleares).
De esta forma, ignora o valora muy poco el bienestar de las generaciones futuras. En la tabla si-
guiente podemos ver el efecto del descuento a largo plazo con distintas tasas de descuento.

Tabla 4. Valor actual de 100 millones de euros recibidos de aqui a 300 aios con distintas
tasas de descuento

TASA DE DESCUENTO (%) VALOR ACTUAL

0 100.000.000
5.053.449
262.996
14.088
776
44
2,56
0,153
0,009
0,0006
0,00004

NV 00O N9 o0 o B~ W N -

=
o

Fuente: de Rus (2008).
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En cualquier caso, este procedimiento de descuento es generalmente aceptado para aquellos

proyectos que no suponen pérdidas de vidas ni grandes impactos medioambientales o cuya du-

racidn no afecta significativamente al bienestar de las generaciones futuras.

5.4 LA ELECCION DE LA TASA DE DESCUENTO

La eleccion de la tasa de descuento es uno de los aspectos clave de la evaluacion econdmica, ya

que puede hacer que el proyecto sea o no rentable o alterar la eleccidn de programas al cam-

biar su rentabilidad relativa. Es decir, cuando los flujos de beneficios y costes de los programas

comparados tienen perfiles diferentes, la tasa de descuento puede ser decisiva en el proceso
de seleccion.

Desde el punto de vista individual, la tasa de descuento relevante es el tipo de interés del
mercado neto de impuestos, ya que este representa el coste de oportunidad de las inversiones
privadas. Con todo, escoger un tipo de interés puede ser complicado, ya que no existe un unico
interés en cada momento, sino que coexisten varios: el del mercado interbancario, el tipo de
interés de la deuda publica a corto plazo, el de la deuda publica a largo plazo, etc. Ademas,
cuando se asume el punto de vista social es todavia mas complicado, ya que no existe consenso
en relacion con cual deberia de ser la tasa social de descuento.

A la hora de escoger la tasa de descuento apropiada hay dos grandes enfoques: la tasa marginal
social de preferencia temporal (TPT) y la tasa marginal social de rendimiento de la inversion (TRI).

La TPT es la tasa a la que la comunidad estd dispuesta a ceder consumo presente por consumo
futuro. Por tanto, refleja la preferencia que muestra la sociedad por los beneficios (o costes)
actuales sobre los futuros. Otra opcidn es definirla como el premio o sobreprecio que la
comunidad esta dispuesta a pagar por disfrutar del consumo ahora en lugar de mas adelante.
Asi, una TPT alta representa una fuerte preferencia de la sociedad por los beneficios presentes
sobre los futuros.

Existen argumentos que niegan que la tasa privada de descuento represente la tasa de prefe-
rencia temporal desde el punto de vista de la sociedad y que afirman que esta deberia ser me-
nor. Principalmente, muchos proyectos afectan al bienestar de las generaciones futuras y estos
efectos pueden no ser adecuadamente tenidos en cuenta por la generacion actual. De esta for-
ma, el gobierno deberia utilizar una tasa de descuento mas baja del tipo de interés del mercado
neto de impuestos para lograr una distribucidn intergeneracional 6ptima.

Asi pues, es muy dificil determinar de forma objetiva cudl deberia ser la TPT adecuaday, en la

practica, suele tomarse como referencia un tipo de interés a largo plazo como, por ejemplo, el

tipo de interés de los bonos del Estado, neto de impuestos.
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La TRI es la tasa a la que la comunidad puede efectivamente transformar los recursos
presentes en recursos futuros. Siguiendo el concepto de coste de oportunidad, también puede
definirse como el tipo de rendimiento no obtenido a causa de la no realizacion de la actividad
desplazada por la efectivamente realizada. Normalmente se supone que el proyecto desplazado
lo realizaria el sector privado. Por eso se argumenta que la TRI es la tasa de rendimiento que
proporcionarian los proyectos que haria el sector privado si los recursos se invirtieran en el sector
privado en lugar del sector publico.

No obstante, la TRI debe representar el coste social de oportunidad de los recursos y una de las
principales causas de la diferencia entre el coste social y el privado de los recursos proviene de
la intervencion publica a través de los impuestos y las subvenciones, que pueden hacer que el
rendimiento privado sea inferior o superior, respectivamente, del coste de oportunidad desde el
punto de vista social. Por tanto, en la practica, resulta muy dificil encontrar una tnica TRI.

Solamente cuando no existen restricciones en los mercados financieros (mercado de capitales
en una economia de competencia perfecta) ni impuestos ni distorsiones en la produccidn o el
consumo, la TPT, la TRl y el tipo de interés en términos reales coinciden. Es decir, solamente
en estas condiciones ideales podria utilizarse el tipo de interés de mercado en términos reales
como tasa social de descuento.

En la practica, como no suelen cumplirse estos supuestos simplificadores de mercado de
capitales perfecto y la existencia de impuestos sobre los beneficios y el ahorro hace que la
TPT difiera de la TRI, nos encontramos ante el problema de qué tasa social de descuento
utilizar. Como ya se ha mencionado, en ocasiones se opta por soluciones mas pragmaticas que

consisten en utilizar el tipo de interés real a largo plazo de la deuda publica, neto de impuestos,

asumiendo que el sector privado no emprendera inversiones con una rentabilidad marginal
inferior a esta.

En relacion con la valoracion de las generaciones futuras, el descuento exponencial puede

considerarse adecuado para proyectos o politicas que afectan a los mismos individuos en

periodos de tiempo distintos. Asi pues, muchos proyectos de obra publica de 20 a 30 anos

de duracion pueden evaluarse con este descuento. El problema surge cuando los proyectos
de inversidn en infraestructuras o, por ejemplo, las politicas publicas que afectan al estoc de
recursos naturales, tienen efectos que repercuten en el bienestar de las generaciones futuras.

Cuando se aplica el descuento exponencial, el futuro lejano se torna irrelevante incluso con

tipos de interés relativamente bajos. De esta forma, los beneficios de, por ejemplo, evitar el

calentamiento global son muy bajos en el presente si se descuentan con los mismos tipos que
las actuaciones a mas corto plazo.

El descuento de los flujos de beneficios y costes de las generaciones futuras es
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fundamentalmente un problema ético, de modo que algunos expertos sugieren no mezclar la
actualizacién de los beneficios y costes con las cuestiones de redistribucién intergeneracional.
Asi, se sugiere que el problema no es el valor del tipo de descuento que se utiliza, sino el estoc
de recursos naturales que debemos legar a las generaciones futuras.

En cualquier caso, como la eficiencia no es el Unico principio en las decisiones de asignacion de
recursos publicos, es perfectamente licito rechazar politicas con VAN positivo que afectan ne-
gativamente a las generaciones futuras (o aceptar aquellas con VAN negativo que las benefi-
cian) por razones de equidad intergeneracional.

En resumen, bdsicamente son dos las opciones para fijar la tasa de descuento en una evalua-
cién econdmica:

A) la utilizacidon del tipo de interés de las inversiones sin riesgo, neto de impuestos, hecho que
supone utilizar el tipo de interés real de la deuda publica a largo plazo; o

B) el uso de una aproximacion a la tasa de rendimiento real de la inversidon en el sector privado,
neta de impuestos.

La recomendacidn practica es utilizar una tasa de descuento que sea consistente con los
estudios realizados hasta la fecha y que permita también ser comparada con los estudios
realizados en otros ambitos geograficos. Adicionalmente, en el andlisis de sensibilidad —que
veremos en la seccidn 6.3— conviene considerar los efectos de escoger tasas de descuento
diferentes, como el 0 % u otras intermedias, para comprobar cémo afecta el descuento a las
conclusiones.

5.5 DESCUENTO DE LOS RESULTADOS FUTUROS

Asi como existe consenso sobre la necesidad de descontar los costes futuros en la evaluacidn
econdmica, el descuento de los resultados futuros en algunos ambitos (medio ambiente, sa-
lud...) es una cuestion mas controvertida. Existen diferentes opiniones, desde los que defienden
descontar los resultados asignando la misma tasa de descuento utilizada para los costes, has-
ta los que proponen no descontar los resultados, pasando por alternativas intermedias, tales
como la utilizacién de una tasa de descuento menor que la de los costes.

En cualquier caso, si se opta por descontar los resultados futuros, el calculo es muy parecido al
de los costes:

" R(t
VA(R,) = ZO q Jlr(s;’
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Donde R(t) son los resultados del programa i en el periodo t, s es la tasa de descuento de los re-
sultados y n es la duracidn del proyecto. También podemos hacer el calculo incremental de los
resultados asociados a los programas con la siguiente expresién:

" R, (t)—R,(t
VA(AR) = ;—& o @)

Cuando se trata de un ACB, que valora los resultados en unidades monetarias, y especialmente
cuando se trata de beneficios tangibles, casi no se plantean reticencias a la hora de aplicar
una tasa de descuento a los beneficios futuros. En este caso, es posible calcular directamente
el valor actual neto (VAN) de un programa descontando la diferencia entre los beneficios y los
costes de cada periodo. Si se utiliza la misma tasa de descuento para los costes y para los
resultados, la expresién del VAN es la siguiente:

- R(1)-C.(1)

VAN, =
’ Zol (1+r)

En cambio, especialmente en el dmbito sanitario y en el caso de algunas infraestructuras,
politicas de transporte y similares, cuando se trata de descontar vidas salvadas o anos de vida
ganados, no existe un consenso claro. De hecho, puede resultar incomodo asignar valores
diferentes a las mejoras en la salud en funcién del momento del tiempo en que se producen.
Por ejemplo, algunos sostienen que al descontar afnos de vida ganados en el futuro se esta
dando prioridad a las generaciones presentes respecto a las futuras.

Como se ha mencionado anteriormente, aun cuando aceptdramos descontar los resultados
futuros, algunos expertos consideran que la tasa de descuento no debe ser la misma que la
utilizada para descontar los costes, ya que la evidencia empirica sugiere que los individuos
descuentan las ganancias en salud y las ganancias monetarias aplicando tasas distintas.

No obstante, también existen razones para defender que costes y resultados deben ser
descontados a la misma tasa. En primer lugar, por la coherencia interna de la evaluacidn
economica, el descuento de los costes obliga al descuento de los resultados. En otras palabras,
puesto que es posible transformar recursos monetarios en salud en cualquier momento del
tiempo y puesto que la riqueza es valorada en relaciédn con el momento del tiempo en que

se disfruta de ella, es consistente aplicar para la salud tasas de descuento distintas a las
aplicadas a los recursos monetarios.

Por otra parte, si se descuentan los costes futuros, pero no los resultados, o si estos se
descuentan a tasas inferiores, la conclusién paraddjica de la evaluacién puede ser la de
posponer indefinidamente la puesta en marcha del programa con el objeto de minimizar su
proporcidn coste-efectividad. Es decir, cuanto mas se retrase su puesta en marcha, mayor serd
su efectividad en relacidn con el coste. Asi pues, si el objetivo es maximizar los resultados
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5.6

dado un presupuesto, la evaluacién aconsejaria retrasar la aplicacién de la tecnologia
indefinidamente.

Finalmente, existe un argumento de equidad horizontal para proponer el mismo descuento

de costes y resultados: los recursos se asignan de manera neutral respecto del tiempo. Esto
quiere decir que los individuos que son idénticos en todos los aspectos relevantes, salvo en su
posicion en el tiempo, recibirdn el mismo trato como potenciales beneficiarios de un programa.

En conclusion, la recomendacidn seria descontar los resultados y hacerlo utilizando la misma

tasa de descuento utilizada para actualizar los costes. En el caso de los beneficios, también

resulta conveniente hacer céalculos adicionales en el andlisis de sensibilidad con tasas de
descuento alternativas, como, por ejemplo, el 0 %.

RIESGO E INCERTIDUMBRE EN LA EVALUACION ECONOMICA

Otra dimension de las preferencias que es importante incorporar en los ejercicios de evaluacion
econdmica es la que se refiere al riesgo y la incertidumbre. Los individuos no valoran por igual

dos beneficios o dos costes que presentan un riesgo diferente. Por ejemplo, si tanto la inversion

A como la B generan una ganancia de 54.000 €, pero la A con una probabilidad del 90 % y la B
con una probabilidad del 80 %, se preferira la A.

De esta manera, la evaluaciéon econdmica se complica cuando los costes y/o los beneficios
no pueden estimarse con certeza. Incorporar la incertidumbre y presentar en funcidn de esta

el rango de posible variacidn de los resultados es importante para posibilitar una toma de

decisiones informada por parte del destinatario del estudio.

Por ejemplo, imaginemos que en una evaluacion econémica en el ambito educativo obtenemos
una proporcion incremental coste-efectividad para el programa X de 500 €/graduado y para el
programa Y de 2.000 €/graduado. Con estas estimaciones, el programa X parece ser mas coste
efectivo que el programa Y.

Supongamos ahora que, cuando determinados parametros del modelo (por ejemplo, la tasa de
descuento) se modifican atendiendo a la diversidad de opiniones de los expertos, el rango en

el que se mueve la proporcién coste-efectividad del programa X va desde los 200 €/graduado
hasta los 4.000 €/graduado, mientras que el intervalo en que varia el coste efectividad del
programa Y es de entre 1.500 €/graduado y 2.500 €/graduado. ;Podemos seguir afirmando que
el programa X es mads coste-efectivo que el Y?

La incertidumbre sobre los costes y los beneficios puede tener dos origenes. Por una parte,
puede existir incertidumbre sobre los parametros. Esto sucede cuando no se conoce con
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exactitud cudles son sus verdaderos valores numéricos. Por ejemplo, puede ser dificil valorar
los beneficios a medio y largo plazo de la reforma de algun aspecto de la politica educativa o
gue los expertos tengan opiniones distintas sobre el ahorro de tiempo que puede generar una
nueva infraestructura de transporte. Por otra parte, podemos tener incertidumbre sobre el
modelo, es decir, sobre cual es la forma dptima de combinar los distintos pardmetros incluidos
en el ejercicio de evaluacidn. Por tanto, puesto que resulta imposible eliminar totalmente la

incertidumbre, esta deberad incorporarse a la evaluacidon econdmica.

5.7 TRATAMIENTO DEL RIESGO Y LA INCERTIDUMBRE

Ante una inversidn arriesgada, para un individuo que tenga aversion al riesgo existe un nivel

de rentabilidad seguro (el equivalente monetario cierto), es decir, sin incertidumbre, inferior a

la rentabilidad esperada, pero que le deja indiferente entre realizar esta inversion o aceptar la

rentabilidad sin riesgo. Esta situacidn puede apreciarse mas claramente mediante un ejemplo.

Supongamos que un individuo con aversion al riesgo tiene la posibilidad de invertir en un pro-
yecto con una inversion inicial de 5.000 € que puede proporcionar unos ingresos netos de 7.000
€ con una probabilidad del 50 % o de 4.200 € con una probabilidad también del 50 %. Por tanto,
el proyecto puede proporcionarle un beneficio de 2.000 € (que corresponde a los 7.000 del me-
jor resultado posible menos los 5.000 de la inversion inicial) o bien unas pérdidas de 800 € (que
corresponden a los 4.200 del peor resultado posible menos los 5.000 de la inversion inicial).

EL VAN esperado del proyecto seria el siguiente:

VAN =-5.000 € +(0,5)7.000 € + (0,5)4.200 € = 600 €

Sin embargo, este resultado de 600 € no se dard nunca en la realidad, sino que el inversor
tendra o bien el beneficio positivo de 2.000 € o bien el resultado negativo de 800 €.

Si el individuo tiene aversidn al riesgo, prefiere una inversién con un desembolso inicial de
también 5.000 € que le ofrezca un beneficio positivo seguro de, por ejemplo, 200 €. Esta
cantidad que, como vemos, es menor que el valor esperado de la inversion con incertidumbre
(600 €), es el equivalente cierto. La diferencia entre el equivalente cierto y la rentabilidad
esperada aumenta con el grado de aversion al riesgo. En otras palabras: cuanto mas miedo
suscite la incertidumbre en el inversor vy, por tanto, la posibilidad de obtener un mal resultado,
mads grande sera la cantidad a la que este estaria dispuesto a renunciar para eliminar el riesgo.

Por tanto, para un inversor privado con aversion al riesgo tiene sentido descontar de una
manera mas exigente los beneficios esperados, ya que el riesgo tiene un coste. De hecho, el
tratamiento del riesgo en los proyectos privados suele realizarse introduciendo una prima de
riesgo, es decir, elevando el tipo de interés al que se descuentan los beneficios esperados.
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Existen argumentos, sin embargo, que defienden que el tratamiento del riesgo debe ser distinto
cuando los proyectos son evaluados en el &mbito del sector publico. El fundamento tedrico
para defender esta posicion —el teorema de Arrow y Lind (1970)— se basa en que la diferencia
entre el valor esperado y el equivalente tiende a cero cuando los beneficios o pérdidas del

proyecto se reparten entre un nimero elevado de individuos. Como el impacto del resultado

del proyecto publico sobre la renta de cada contribuyente es muy pequeno, el coste social del
riesgo tiende a cero. Es decir, los riesgos del sector publico se diluyen entre los contribuyentes.
En definitiva, de acuerdo con este teorema, en el calculo del VAN del proyecto, los costes y
beneficios del sector publico se computaran con sus valores esperados y se utilizard una tasa
de descuento sin prima de riesgo.

Sin embargo, no todos los beneficios o costes de los proyectos publicos se distribuyen

uniformemente entre una gran parte de la poblacidn. Por ejemplo, la construccién de un

tramo de autopista o de un puente beneficia directamente a sus usuarios, y estos pueden no
conformar un grupo lo bastante numeroso. De este modo, si los costes son soportados por los
contribuyentes y los beneficios recaen en grupos de individuos concretos, los costes deberian
descontarse con la tasa de descuento libre de riesgo y los beneficios deberian descontarse con
una prima de riesgo.

En cualquier caso, el analista que realiza la evaluaciéon econdmica debe afrontar el problema
del riesgo y la incertidumbre y no puede obviarlo a priori. Una forma pragmatica de hacerlo es
utilizando el analisis de sensibilidad (que veremos en la seccion 6.3).
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6. CRITERIOS DE DECISION

6.1 INTRODUCCION

Recordemos que el analisis coste-beneficio tiene como objetivo determinar la contribucién del
proyecto al bienestar de la regidn o del pais. Para realizar un analisis coste-beneficio, hay que
definir con exactitud los elementos siguientes:

e Horizonte temporal

e La determinacion de los costes

e La determinacién de los ingresos

e Ajuste por inflacion de los flujos

e La determinacion del tipo de descuento
e Criterios de decision

En este ultimo capitulo, nos dedicaremos a este Ultimo punto. Es decir, hay que definir los cri-
terios de decisidn cuando ya tengamos actualizados los flujos de resultados netos (una vez de-
ducidos los costes) para que nos guien a la hora de asignar los recursos a un programa publico.
Una regla de decision establece la forma de calcular un valor numérico —un indice— a partir de
los costes y beneficios, de manera que este valor sugiera cual es la mejor decisidn que puede
tomarse. La regla apropiada dependera del tipo de decision que tenga que adoptarse.

6.2 REGLAS DE DECISION

El ACB permite calcular varios indices de decisidn. Los indicadores mas utilizados por el ana-
lisis coste-beneficio son: la tasa de rendibilidad interna financera (TIR), el valor financiero actua-
lizado neto (VAN) y la ratio de beneficio sobre coste (B/C). Acabaremos recordando el caso del

coste-efectividad.

1. El valor actual neto (VAN): es el valor actual de los flujos de beneficios netos de un proyecto

publico

El VAN se define como:

VAN(S)=Ya,S, = S°0+ S Lt S,
pury A+i)"  (1+9) 1+9"

Donde S, son los flujos netos (beneficios menos costes) en el momento ny a, es el factor de
descuento financiero (i es la tasa de descuento) escogido para descontar.?

SiS >0 -> setrata de un programa que genera un beneficio neto para la sociedad, de modo
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que debe financiarse esta nueva politica o aceptar el programa (siempre que el presupuesto lo
permita). Entre dos alternativas excluyentes, nos quedaremos con la que genere un mayor VAN.

Ejemplo 1: calculo del valor actual neto. r = 10% con los flujos netos siguientes

1 2 3 4
Cantidad (€) 200/1.1M 200/1.1A2 200/1.1A3 200/1.174
o | severconEro | vLonacruaL o
1 200,00 181,82
2 200,00 165,29
3 200,00 150,26
4 200,00 136,60
633,97

2. La ratio beneficio-coste (BC): en su version bruta, es el cociente entre los beneficios y los cos-

tes de un programa publico, ambos debidamente actualizados.

En su versidn neta es el cociente entre el VAN (los beneficios netos de costes debidamente
actualizados) y los costes debidamente actualizados. Si la tasa de descuento por los benefi-
cios y los costes coincide, se cumple:

B/C

neta

=B/C

bruta

-1

Siempre que la ratio beneficio/coste en su version bruta sea superior a 1, se trata de un

programa que genera un beneficio neto para la sociedad, de modo que debe financiarse esta
nueva politica o aceptar el programa (siempre que el presupuesto lo permita). Entre dos
alternativas excluyentes, nos quedaremos con la que genere una ratio BC mayor.

3. La tasa de rendibilidad interna (TIR): la TIR se define como la tasa de rentabilidad que iguala

a cero el valor actualizado neto del programa, es decir, es el valor de la tasa de rentabilidad
que iguala los flujos de beneficios y costes. Asi:

VAN(S)=iS,/(1+]RI)’:O

t=0

Siempre que esta tasa sea positiva, el proyecto es rentable socialmente. Entre dos proyectos
alternativos y excluyentes, nos quedaremos con el que genere una mayor TIR.

En la Guide to Cost Benefit Analysis of Investment Projects elaborada por la Unidad de
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Evaluacion de la DG de Politica Regional de la Comisidn Europea se senala que incluso una
TIR muy reducida o negativa no invalida el proyecto, ya que quiza alcance sus objetivos.

Ejemplo 2: calculo de la TIR. r = X% con los siguientes flujos netos

1 2 3 4
Cantidad (€) -100/(1+x)M 50/(1+x)A2  -100/(1+x)A3  200/(1+x)"4

m BENEFICIO NETO VALOR ACTUAL NETO

1,00 -100,00 -86,96
2,00 50,00 37,81
3,00 -100,00 -65,75
4,00 200,00 114,35
TIR=14,75% 0

Y si hubiéramos calculado el VAN con la tasa de descuento habitual del 4 %?

ANO BENEFICIO NETO VALOR ACTUAL NETO (R=4%)
1,00 -100,00 -96,15
2,00 50,00 46,23
3,00 -100,00 -88,90
4,00 200,00 170,96
32,14

Evidentemente, el VAN seria positivo, puesto que la tasa de descuento es inferior a la TIR.

4. Coste-efectividad: Recordemos que, en este caso, a pesar de que los costes se siguen
midiendo en unidades monetarias, los resultados se miden en unidades fisicas. Este hecho
hace que este criterio sirva solamente para comparar proyectos cuyos resultados puedan
medirse en las mismas unidades. Los flujos de costes y resultados también se actualizan.
En el caso de los resultados, este hecho significa que se valora mas, por ejemplo, un ano
de vida adicional hoy que dentro de diez anos. En segundo lugar, en muchas ocasiones sera
necesario aplicar el valor esperado para incorporar los efectos de la incertidumbre (es decir,
el hecho de que el resultado no sea seguro, sino que cada posible resultado lleve asociada
una determinada probabilidad). Finalmente, habra que recordar que solamente si un mismo
proyecto es menos costoso y mas efectivo, la decision esta clara. En cualquier otro caso, la
decisidon no esta exenta de un juicio de valor del tipo: ;esta dispuesta la sociedad a pagar un
coste de X unidades monetarias superior para salvar X vidas mas?
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6.3

Veamos un ejemplo en el que se combinan todos estos conceptos. Supongamos dos
tratamientos: Ay B. El tratamiento A cuesta 10 millones. EL B cuesta 4 millones el primer
anoy 5 el segundo. El tratamiento A salva 10 vidas el primer afio (y ninguno el segundo), el

B salva 5 vidas el primer ano. El segundo ano, existe una probabilidad del 50 % de salvar 5
vidas, una probabilidad del 20 % de salvar 1 vida y una probabilidad del 30 % de salvar 6 vidas.
Supongamos una tasa de descuento del 10 %.

e Coste A (actualizado ano 1)=10
e Coste B (actualizado ano 1)=4+5/1,10=8,54

e Resultado A (actualizado afio 1)=10
e Resultado B (actualizado ano 1)=5+ (0,5*5+0,3*8+0,2*3)/1,10=9,09

e El coste-efectividad del A=1
e El coste-efectividad del B=0,94

Parece que la decision deberia ser el proyecto B, pero dado que el A salva mas vidas, la
pregunta es si estariamos dispuestos a invertir como sociedad 1,46 millones mds para salvar
0,91 vidas mas.

ANALISIS DE SENSIBILIDAD: EL TRATAMIENTO DE LA INCERTIDUMBRE

En la evaluacién econdmica en el &mbito del sector publico no es extrafio que se realice un
andlisis determinista, utilizdndose valores Unicos para las variables relevantes. Estos valores,
gue se escogen a partir de la mejor informacién disponible, son tratados como si se tuviera

la certeza de que se cumplirdn. No obstante, la incertidumbre que afecta a las variables
relevantes, por ejemplo, la demanda de una nueva infraestructura de transporte, aconseja
realizar una evaluacion que permita obtener un rango de valores actuales netos o ratios coste-
efectividad y sus correspondientes probabilidades asociadas.

El método mds habitual para tratar el problema de la incertidumbre, no solamente en la
evaluacion econdmica, sino en la mayoria de ejercicios empiricos, es el andlisis de sensibilidad.

La utilidad de este método es que trata de aislar los efectos de la variacién de los valores de
diferentes parametros o variables para que el analista pueda observar la influencia que tiene
esta variacion sobre el resultado final del estudio.

El analisis de sensibilidad tradicional es el analisis univariado. Consiste en modificar el valor

de un Unico parametro o variable y observar cdmo cambian los resultados. Este procedimiento
se repite individualmente con cada uno de los parametros o variables sujetos a incertidumbre,
manteniendo el resto de parametros constantes. Asi, este método permite identificar los
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parametros que resultan mas influyentes en los resultados finales y sirve para valorar el grado
de robustez del analisis.

Sin embargo, uno de los problemas del analisis univariado es encontrar el rango de variacion
razonable para un parametro o variable. En muchos casos, se decide simplemente segun

el sentido comun del analista, siendo habitual la utilizacion de un valor alto y un valor bajo,
conjuntamente con «la mejor estimacion», es decir, la que el analista considera la mas
probable. En ocasiones, se recurre a criterios mas objetivos, tales como modificar el valor de la
variable o pardmetro sumando y restando su desviacién estandar. En cualquier caso, el rango
debe especificarse claramente y debe explicitarse el criterio seguido para fijar los extremos del
intervalo.

Otro problema es determinar cudles son las consecuencias del andlisis de sensibilidad. Si el

analisis no modifica demasiado los resultados, el analista puede estar tranquilo. En cambio, si
las conclusiones son muy sensibles a los cambios en los valores de los pardmetros o variables,
el decisor puede optar por dar mas importancia a aquellos valores de los parametros o
variables que sean mas coherentes con sus expectativas. Es necesario, por tanto, establecer
desde el principio un criterio objetivo sobre la manera en que la incertidumbre influird sobre
las decisiones.

A pesar de que este tipo es el analisis de sensibilidad mas utilizado, el analisis univariado no

es el mas correcto desde un punto de vista tedrico. El motivo radica en el hecho de que en
la realidad los parametros o variables no son independientes o, incluso en el caso de serlo,
no suelen variar de forma aislada. Si varia la tasa de adherencia a un programa sanitario,
puede variar simultdneamente el nimero de visitas, por ejemplo, de modo que no tendria
ningun sentido valorar cdmo influye un Unico cambio en la tasa de adherencia sobre los
resultados finales, manteniendo constante el resto de parametros.

Otra razén que hace que el andlisis univariado no sea la mejor opcion desde un punto de
vista teodrico es que lo que interesa en una evaluacién econdmica es la relacién entre los
costes y los beneficios, en ocasiones expresada mediante un cociente —la proporcidn
coste-efectividad—, y la variabilidad de este cociente es mas grande que la variabilidad
independiente del numerador y el denominador por separado.

Existen diversas alternativas al andlisis univariado a la hora de tratar la incertidumbre.
Una es el analisis multivariado, que consiste en modificar diversos pardmetros al mismo
tiempo. Es decir, en lugar de modificar una variable y mantener fijas las otras, se busca
el efecto conjunto de los cambios en las variables o parametros relevantes, cambios
correspondientes a diferentes estados posibles.

El problema es que cuantas mas variables se modifiquen al mismo tiempo, mas complicada
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serd la presentacion de los resultados del andlisis de sensibilidad. Una posibilidad consiste

en hacer presentaciones en forma de «analisis de escenarios», en los que se contrastan los
efectos sobre los resultados finales de diferentes «escenarios», cada uno de los cuales afecta a
los valores de diversos parametros o variables al mismo tiempo. Generalmente se consideran
escenarios «optimista», «esperado», «pesimista», etc.

Una forma de analisis similar es el andlisis de escenarios extremos, que combina los valores de
los parametros que producen la mejor y la peor ratio coste-efectividad (valores mas optimistas
y pesimistas) para comprobar si el programa es coste efectivo incluso en estos escenarios
extremos.

Por otra parte, la aleatoriedad de muchos de los acontecimientos que afectan a los programas
analizados se traducird en una concrecién de valores de los parametros o variables que no
tienen por qué ajustarse a la eleccidn de escenarios rigidos. Ante este problema, la solucién
consiste en analizar los cambios de los valores de las variables relevantes de una manera mas
sistematica. Es lo que se denomina analisis de riesgos. Este andlisis intenta sacar el maximo
partido de la informacidn disponible. Si se dispone de informacidn a priori sobre los rangos
razonables en los que se espera que se situen las variables relevantes, es preferible utilizar
todos los valores, ponderandose de acuerdo con la probabilidad de que se produzcan.

En lugar de obtener un Unico VAN y realizar el andlisis de sensibilidad para ver cdémo cambia el
beneficio, se obtiene un nimero muy alto de VAN con extracciones aleatorias de valores de las
variables relevantes y de acuerdo con las probabilidades de producirse que tenga asignadas.

Otra opcidn es el andlisis de umbral o frontera, que identifica los valores criticos de los pardme-
tros o variables relevantes, por encima o por debajo de los cuales las conclusiones de la eva-
luacién cambian. Es decir, esta comprobacidn de la sensibilidad de los resultados se realiza
modificando el valor de la variable escogida hasta que el VAN se hace cero y suele presentarse
en términos relativos, como el porcentaje de variacién de la variable objetivo. Por ejemplo, si se
trata de los costes de construccidn de la infraestructura, qué porcentaje maximo de subida de
estos costes soportaria el proyecto sin entrar en pérdidas, lo que permite evaluar si el mencio-
nado porcentaje de desviacion de los costes es factible o no.

El problema que presenta este tipo de andlisis se deriva de la dificultad de definir el umbral de
decision en determinados casos. Por ejemplo, este problema no existe en un ACB; como hemos
mencionado, el umbral se identifica con el beneficio neto nulo, cuando el VAN se iguala a cero.
Se puede, entonces, identificar el valor critico del pardmetro para el que se alcanza el mencio-
nado umbral. En cambio, en un andlisis coste-efectividad no hay un valor limite aceptado a los
efectos de la toma de decisiones. En estos casos, no obstante, es posible definir diversos um-
brales alternativos para la proporcién coste-efectividad e identificar los valores criticos de los
parametros en cada caso.
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Por tanto, el andlisis de sensibilidad y la utilizacién de escenarios tienen la ventaja de poner

de manifiesto el grado de robustez de los resultados obtenidos ante el cambio de valor de
variables o parametros, y compara los resultados con los obtenidos en el analisis determinista.
No obstante, como hemos visto, los analisis de sensibilidad o escenarios tienen sus limitaciones
y podria resultar mas recomendable un analisis de riesgos.

Cada evaluacion deberia incluir una seccién donde se identificaran los supuestos en los que
se basan los resultados y presentar cdmo estos resultados podrian cambiar si se hubieran
escogido otros supuestos. Por ejemplo: cambiando la tasa de descuento, la tasa de inflacién
o factores especificos de cada proyecto, tales como el aumento esperado de una determinada
demanda, etc...

Ejemplo 3: realizaremos un andlisis de sensibilidad con los datos del ejemplo anterior.

1 2 3 4
Cantidad (€) -100/(1+x)M 50/(1+x)A2  -100/(1+x)A3  200/(1+x)"4

m BENEFICIO NETO VALOR ACTUAL NETO (R=4%)

1,00 -100,00 -96,15
2,00 50,00 46,23
3,00 -100,00 -88,90
4,00 200,00 170,96

TIR=14,75% 32,14

Supongamos que los beneficios netos del programa para cada ano han sido generados de la
siguiente manera:

e Ingresos anuales: precio publico de 10 y demanda de 40 = 400

e Costes (se conocen con seguridad porque ya tienen un presupuesto asignado): el primer afio y
el tercero de 500, el segundo de 350 y el ultimo de 200.

e Supuestos: demanda constante de 40; tasa de inflacidn del 0 %; tasa de descuento del 4 %.
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Analisis de sensibilidad 1: cambios en la demanda

BENEFICIO COSTES BENEFICIO NETO VAN BENEFICIO COSTES BENEFICIO NETO VAN

Como se ve, el resultado del VAN es muy sensible a cambios significativos en la demanda.

Analisis de sensibilidad 2: inflacion del 2,5 %

Si el resultado original es positivo, tener en cuenta la inflacion mejorara el VAN.

Andlisis de sensibilidad 3: tasa de descuento (2 % y 10 %)

ANO BENEFICIOS COSTES BENEFICIO NETO

Los VAN son sensibles a cambios en la tasa de descuento. Si aumenta la tasa, disminuye el VAN,

si se reduce la tasa de descuento, aumenta el VAN. Como la TIR del ejemplo era superior al 10
% (14,75 %), incluso en el caso de una tasa de descuento del 10 %, el VAN resulta positivo.
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7. CHECKLIST

A continuacidn se destacan los elementos esenciales para realizar una evaluacién econémica.
Asi, antes de entregar el informe definitivo del ejercicio de evaluacion, se podra confirmar si se
han tenido en cuenta:

1. La cuestion que el estudio pretende responder debe estar bien definida. Para ello debe
guedar bien claro que hay una alternativa —o mas de una— con la que se compara el
proyecto y deben medirse tanto los costes como los beneficios de las alternativas que se
evallan comparativamente.

2. Las alternativas deben estar bien especificadas. Deben especificarse todas las circunstan-
cias que rodean al proyecto que se evalla y las alternativas, justificando la posible omisién
de alternativas relevantes o la inclusidn, cuando corresponda, de la opcion «sin programa».

3. La efectividad del programa debe estar bien estimada. Es Es necesario explicitar la
procedencia de los datos sobre efectividad, si se han obtenido de ensayos controlados
o pruebas piloto, si proceden de la revisidn de la literatura, si se ha recurrido a modelos
tedricos o a ejercicios de otros paises y, en este caso, cudles han sido los supuestos
utilizados.

4. Los costes y resultados relevantes de cada alternativa deben estar bien identificados,
medidos y valorados. Debe comprobarse que en el estudio se han considerado todos los
efectos positivos y negativos del programa, medidos en unidades fisicas y, finalmente,
valorados con métodos fiables. Debe justificarse la manera escogida para obtener los
valores, si se ha recurrido a precios de mercado o si estos han sufrido algun tipo de ajuste.
Debe quedar bien demostrado que la metodologia escogida para valorar los resultados (el
tipo de analisis) es apropiada para el objeto de estudio.

5. Los costes y resultados deben estar ajustados en funcién del momento del tiempo en que
se producen. Si los costes y los resultados se extienden a lo largo de sucesivos periodos
de tiempo, debera tratarse la cuestidn del descuento y justificar la eleccion de la tasa de
descuento o, en su caso, de las distintas tasas utilizadas para actualizar los costes y las
consecuencias del programa. Asimismo, debe justificarse la tasa de inflacion utilizada.

6. Los costes y resultados de la evaluacion deben ser objeto de un analisis incremental. Debe
recordarse que el interés no radica en los costes y beneficios medios de cada opcidn, sino en
los costes y beneficios incrementales —marginales— que supone un programa respecto del
utilizado como referencia.

7. La evaluacion debe incorporar el efecto de la incertidumbre. El informe debe incluir el
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tratamiento de la incertidumbre, en forma de analisis estadisticos si los datos, o parte de
ellos, son estocasticos. En caso de que se lleve a cabo un analisis de sensibilidad, debera jus-
tificarse el rango de variacién de los parametros considerados, asi como valorar su impacto
sobre las conclusiones.

8. Los resultados deben presentarse mediante un indice de decision. Como norma general,
pero particularmente en caso de que el andlisis esté orientado especificamente a informar la
toma de decisiones sobre asignacién de recursos, el resultado final debe formalizarse a un
indice de decisidn del tipo ratio coste-beneficio, VAN o TIR.

9. La distribucién de los costes y beneficios debe ser explicita. La presentacion de los
resultados en forma de medias oculta la distribucidn de las ganancias y las pérdidas
derivadas del programa evaluado. El informe debe explicitar, como minimo, quién ganay
quién pierde de forma detallada, ya que esta informacidn constituye un input basico para la
toma de decisiones.
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8. EJEMPLO SIMULADO DE UN CASO DE INFRAESTRUCTURAS

Enunciado: se plantea la creacién de una determinada infraestructura de transporte publico. Se
considera que el periodo de inversidn y construccidn es de dos anos, mientras que el periodo
de funcionamiento sera de diez anos.'® A continuacion se presenta el detalle de los costes e
ingresos de esta infraestructura.

Costes (€):

Periodo de inversion

Infraestructura 1.075.000 1.075.000
Material 327.700 327.700

Periodo de funcionamiento

Mantenimento 40.000
Explotacion 140.000

Ingresos
Ahorro de tiempo 400.000
Reduccidn de accidentes 110.000
Desarrollo econémico 100.000
Impacto medioambiental 50.000

e Valor residual: 1.000.000
e Tasa de descuento: 4%
e Tasa de inflacién: 2,5%

Solucién: hoja de Excel «Propuesta de modelo informe» (Departamento de Economiay
Conocimiento de la Generalitat de Cataluna) cumplimentada.
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GLOSARIO

Analisis de sensibilidad: trata de aislar los efectos de la variacion de los valores de distintos
parametros o variables del andlisis econdmico que estan sujetos a riesgo, para que el analista
pueda observar la influencia que tiene esta variacion sobre el resultado final del estudio.

Externalidad (o efecto externo): todo efecto secundario de una decisiéon tomada por un agente,
relativa al consumo o la produccién de un bien, que: 1) afecta al bienestar de otro agente, y 2)
no se refleja en el precio del bien.

Ratio beneficio/coste: cociente entre los beneficios y los costes de un programa publico, ambos
debidamente actualizados.

Tasa de rendibilidad interna (TIR): tasa de rentabilidad que iguala a cero el valor actualizado
neto del programa, es decir, es el valor de la tasa de rentabilidad que iguala los flujos de
beneficios y costes.

Valor actual neto (VAN): valor actual de los flujos de beneficios netos de un proyecto o
programa publico.
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NOTAS

' También la FDA estadounidense, la CCOHTA canadiense, el Ministerio de Infraestructura de Serbia y el NICE

britanico.

2 FEsta guia se ha basado en los trabajos realizados por sus autores y en las referencias bibliograficas que se
muestran al final de la misma. Entre estas referencias, para ampliar los contenidos introductorios de la guia,

se aconseja especialmente la consulta de Pinto y Sdnchez (2003), Comision Europea (2003) y de Rus (2008).

3 L as columnas recogen los inputs, y las filas, los outputs en tres matrices: la de consumos intermedios o

relaciones entre sectores, la de demanda final y la de recursos o inputs primarios.

4 El anélisis econémico ha demostrado que si los individuos quieren maximizar su utilidad dados unos
recursos escasos, deben distribuirlos de manera que la utilidad (por unidad monetaria) proporcionada por

la ultima unidad consumida sea la misma para todos los bienes y servicios que quieren consumir, es decir,
hay que igualar la utilidad marginal (por unidad monetaria) de todos los productos que se consumen. Por
tanto, los individuos deben asignar los recursos atendiendo a la utilidad marginal de los bienes y servicios
que consumen, escogiendo siempre aquel bien o servicio cuya utilidad marginal es mds grande. En vista del
hecho de que la utilidad marginal que nos proporcionan los bienes y servicios suele ser decreciente, es mejor

diversificar el consumo en lugar de consumir mucho de un determinado producto o servicio.

5 Esta opcién raramente ocurre en la realidad. A pesar de ello, si un proyecto produce un saldo positivo

de beneficios para la sociedad en su conjunto y existen perdedores que, por alguna razon, no pueden

ser compensados, la practica habitual es emprender el mencionado proyecto. Este criterio donde la
compensacion es Gnicamente hipotética (los ganadores podrian haber compensado a los perdedores,

y aun asi, obtener una ganancia), se conoce como criterio de compensacién de Kaldhor-Hicks o criterio

de compensacion potencial. A menos que el proyecto tenga consecuencias distributivas inaceptables, la
evaluacion econémica de proyectos y politicas se apoya fundamentalmente en este criterio de compensacion
potencial. De hecho, la defensa de esta aproximacién se basa en tres argumentos: 1) la distribucién de

la renta puede realizarse de manera mas eficaz a través del sistema fiscal en su conjunto; 2) los efectos
distributivos del programa no son importantes y, aunque lo sean, los costes de identificacion de los ganadores
y perdedores, asi como la estimacién de lo que ganan y pierden, son superiores a las ganancias; y 3) dada

la gran cantidad de programas diferentes que se llevan a cabo, los efectos positivos y negativos de tipo

distributivo tienden a compensarse.

6 En realidad, como veremos a continuacién, en el caso del anélisis coste-beneficio es posible y, de hecho,

habitual, comparar el programa analizado con la opcién de no hacer nada («sin programa»).

7 En el dmbito sanitario, ya que la mayor parte de las intervenciones producen efectos no solamente

en términos de mejora en la esperanza de vida —cantidad de vida—, sino también en relacién con las
condiciones en que se disfruta de la vida —calidad de vida—, se utilizan los anos de vida ajustados por la
calidad (AVAC), que incorporan en una Unica medida estas dos dimensiones relevantes del beneficio de

un tratamiento. Es decir, los valores que se utilizan para ponderar o ajustar los anos de vida ganados en
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funcién de la calidad reflejan las preferencias de los individuos en relacién con los distintos estados de salud.
Los estudios coste-efectividad que utilizan los AVAC como unidad de medida de los beneficios reciben la
denominacion de analisis coste-utilidad (ACU), y su principal aplicacion es la creacion de listas de prioridad de

tratamientos sanitarios.

8 Existe un cierto consenso a la hora de incluir los costes que comportara para el sistema sanitario los
problemas de salud futuros relacionados con el programa. Por ejemplo, si las nuevas terapias para el
tratamiento de una enfermedad determinada aumentan la esperanza de vida, los gastos futuros relacionados

con el tratamiento de esta misma enfermedad deberian incluirse como costes.

? Unicamente tendria sentido la inclusion de los pagos por transferencia dentro de los costes si en lugar de
asumir una perspectiva social, que es la que se adoptard habitualmente, se optara por un punto de vista mds

limitado, como el del gobierno.

1% Por ejemplo, puede tratarse de un impuesto que grava un producto contaminante para que su precio
incorpore la externalidad negativa que genera la contaminacidn y reducir asi su consumo. Se entiende por
externalidad negativa el efecto secundario de una decisién tomada por un agente, relativa al consumo o la
produccién de un bien, que influye negativamente sobre el bienestar de otro agente o de mds agentes y que

no se refleja en el precio del bien.

" En este caso, el coste de oportunidad serd el que estaban dispuestos a pagar aquellos individuos que han

vendido el terreno al subir su precio como consecuencia del aumento de la demanda por el proyecto. Véase de
Rus (2008).

12 Cuando existe un salario minimo legalmente establecido o cuando por cualquier otra razén como, por
ejemplo, la negociacion colectiva, se establece un salario por encima del de equilibrio, la cuantificacion del

coste social de emplear a nuevos trabajadores obliga a introducir algunas modificaciones.

3 Un bien publico es un bien que estd disponible para todos los individuos, de tal manera que el que una
persona lo utilice no evita que otras lo hagan también. Es decir, el bien publico es un bien econémico cuya
naturaleza comporta que es no rival y no excluyente: su uso por una persona en particular no perjudica

ni impide el uso simultdneo por parte de otros individuos y no puede impedirse su usufructo por parte de
usuarios potenciales o reales. Algunos ejemplos serian la defensa nacional, la luz de una farola, los parques

publicos, etc.
Y El bienestar social (BS) puede entenderse como una suma de los diversos excedentes a maximizar:
BS=EC+EP+ET+EG+EE+EA+..

EC: excedente del consumidor (EC) se corresponderia con la obtencion de un servicio de maxima calidad, al

menor coste posible por parte de los usuarios.

EP: excedente del productor (EP), consistiria en maximizar el beneficio de las empresas (entendido como el
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residuo entre ingresos y costes ponderados por un factor de riesgo).

ET: excedente de los contribuyentes (ET) consistiria en mantener los impuestos bajos y un alto gasto publico,

minimizando al mismo tiempo las externalidades sociales negativas.

EG: excedente publico de las Administraciones, que se conseguiria aumentando los ingresos y disminuyendo
los gastos, ya sea para reducir el déficit (y con ello las aportaciones de generaciones futuras) o para incre-

mentar el gasto en otros dmbitos.

EE: excedente econémico (EE) corresponderia al hecho de obtener, sobre el conjunto de la economia, el méxi-

mo de efectos positivos.
EA: excedente ambiental (EA) se refiere a los impactos sobre el medio ambiente.

1S Existen otros métodos, como la estimacion basada en la disposicién mostrada por los individuos a contri-
buir a organizaciones no lucrativas para finalidades relacionadas con la mejora del estado de salud («Maratdon
de TV3») o los costes evitados, como la compra de gorras o gafas de sol en el caso de lesiones de la piel oca-

sionadas por la reduccidn de la capa de ozono.

16 En todos estos célculos, se estd asumiendo —con la intencion de simplificar— que la tasa de descuento
es constante a lo largo del tiempo. También cabe decir que esta expresion supone que todos los costes tienen
lugar al comienzo de cada ano y, por eso, los referidos al ano inicial (t=0) no son objeto de descuento. Si,

por el contrario, se considera que todos los costes y beneficios se producen al final de cada ano, deberian

descontarse todas las magnitudes, incluidas las del primer ano.
7 Como hemos visto en el capitulo 5, esta tasa puede ser distinta para ingresos y costes.

8 Hay que recalcar que se trata de un ejemplo simulado. El periodo habitual de funcionamiento de una infra-

estructura se situa en torno a los treinta anos.
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