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Evaluacion, Infraestructura, y America Latina:

Un prefacio con vocacion de preambulo

Ancor Suarez Aleméan
Banco Interamericano de Desarrollo

Pocas ideas resultan tan fundamentales e inherentes a la Economia como el de
valoracion de los pros y contras de las decisiones de los individuos.
Constantemente tomamos decisiones, desde lo mids mundano - en nuestras
elecciones diarias de ocio o consumo - hasta las més trascendentales y vitales.
Decidir entre un conjunto de opciones conlleva comparar, contrastar alternativas
(esto en el mejor de los casos), establecer un criterio (otra vez, en el mejor de los
casos), y a partir de ahi, elegir una opcién. En ocasiones todo esto ocurre en
microsegundos, durante toda una vida en otras. La evaluacion esta ahi, implicita,
escondida detras de cada decisiéon que tomamos como individuos en nuestras
vidas.

Cuando actuamos como sociedad, la politica ptiblica nos permite orientar y hacer
cumplir con los preceptos necesarios que conlleva vivir en ella. Y para ello, el
desarrollo de los bienes ptblicos y la prestacion de sus servicios esenciales resulta
clave. Los activos y servicios de infraestructuras econémicas y sociales son un
pilar fundamental del desarrollo - podriamos argumentar durante paginas y
péginas sobre su rol en el crecimiento econémico, su efecto multiplicador sobre
el conjunto de la economia, o sobre su contribucién al progreso social, pero en
ese caso éste no seria un prefacio, sino un preambulo, y no resultaria justo con el
lector. La politica publica de infraestructura de un pais, su proceso de
planificacién y priorizacion de carteras sectoriales (de transporte, agua,
saneamiento, energia, salud o educacion, entre otros), la confeccién de programas
de infraestructura y el desarrollo de un proyecto especifico también estan
impregnados del concepto fundamental de eleccion entre alternativas, y por
tanto de evaluacion.

¢Por qué evaluamos? Porque frecuentemente no podemos hacer una cosa y la
contraria, 0 usar un mismo recurso para dos propositos alternativos. En
economia en muchas ocasiones hacemos referencia a la restriccion
presupuestaria, la condicion de frontera que debemos cumplir. Ante
presupuestos limitados (siempre), comprometerse en una inversién supone
necesariamente dejar realizar otras. Y asi, lo que constituye una traba, un



inconveniente, se convierte en una excelente oportunidad: la de emprender la
btsqueda de mecanismos y metodologias que determinen cémo no malgastar ni
una sola unidad de dinero publico. No deberia resultar mas sencillo tomar una
decisiéon cuando el dinero es de todos que cuando es s6lo nuestro. De ello debe
encargarse la politica pablica, con sus instrumentos, mecanismos y “check and
balances”. E incluso cuando pensamos que los recursos puedan resultar casi
ilimitados (por ejemplo, en épocas de bonanza econémica), y que “casi todo es
posible”, es porque no estamos considerando el horizonte temporal de las
implicaciones de una decisiéon, ni quién realmente acaba pagando la cuenta.
Como decia el otro, nada es gratis.

La evaluacién econdmica es una herramienta que nos facilita la toma de
decisiones, afiadiendo el suficiente grado de objetividad a una decisién que, por
naturaleza, es subjetiva - toda vez que incorpora nuestras preferencias como
sociedad. Conceptualmente, la evaluaciéon econémica es una practica asentada,
y, como muestra el trabajo de Ginés de Rus en este documento, con amplio
consenso metodolégico en cuanto a los fundamentos basicos del anélisis coste-
beneficio (costo-beneficio a este lado del Atlantico). Por supuesto, como toda
herramienta de anélisis, se perfecciona y muta en el tiempo a partir de la
experiencia y de la identificacién de nuevas problematicas o dimensiones del
analisis, como se presenta en el texto a continuacién. Pero siempre a partir de
unos fundamentos sélidos. En teoria, en la teoria, y en cuanto al desarrollo de
politicas, programas, y proyectos de infraestructura se refiere, tenemos fodo lo
que hace falta para que las decisiones que tomamos como sociedad sean las que
permiten maximizar el bienestar social.

Pero jqué ocurre en la practica? Y aqui, permitanme hablar de América Latina y
el Caribe, y la practica de evaluacién econémica de infraestructuras en la Region.
Y aqui es donde este prefacio definitivamente se pasa de largo y se convierte en
preambulo.

En Ameérica Latina y el Caribe, la aplicacion préctica de ejercicios de evaluacion
econdmica de proyectos de infraestructura como requisito fundamental para la
toma de decisiones ha sido (y es) heterogénea y erratica. Heterogénea, toda vez
que encontramos paises con amplia tradicion de evaluacion y apuesta por la
rigurosidad del andlisis, como es el caso de Chile - su metodologia de evaluacion
de proyectos! es reflejo en gran medida de mejores practicas internacionales y de
una larga tradicion de evaluacion - que coexisten con otros donde en el mejor de
los casos encontramos metodologias publicadas que no se implementan, o en el
peor ni siquiera cuentan con éstas. Erratica, toda vez que (otra vez en los mejores
casos) su aplicacion no ha sido sistemaética y ciertamente perdié impulso en las
altimas décadas, donde la necesidad de actualizacién metodolégica en temas de
vanguardia se ha convertido en una realidad en toda la Regioén.

1 https:/ /sni.gob.cl/storage/docs/Metodologia_General_2013.pdf
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Figura 1. Evaluacién de la gestion de la inversién publica: marco regulatorio e institucional
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Fuente: Fondo Monetario Internacional (2025).

De hecho, como muestra el indice de la gestion de la inversion publica (PIMA,
por sus siglas en inglés) del Fondo Monetario Internacional (figura 1),? esta
realidad es desafortunadamente compartida por todo el mundo en desarrollo.
Como parte del analisis de cudn eficiente es el proceso de inversién publica de
los paises, el indice considera si los paises realizan un proceso de seleccién y
evaluacién de proyectos, y entre varias cuestiones se abordan especificamente
preguntas como: ;Se someten los grandes proyectos de capital a un riguroso analisis
técnico, economico y financiero? ;Existe una metodologia estandar y un soporte central
para la evaluacion de proyectos? ;Se tienen en cuenta los riesgos al realizar las
evaluaciones de proyectos? Y los datos revelan (y confirman) la enorme brecha entre
economias avanzadas (donde igualmente persisten numerosos retos) y en
desarrollo (tanto emergentes como de bajos ingresos). Este hecho urge a
instituciones de desarrollo como el Banco Interamericano de Desarrollo (BID) a
trabajar por reforzar la capacidad de evaluacién en la bisqueda de una mayor
eficiencia de un proceso clave para el crecimiento econémico y progreso social de
las regiones.

2 Como recoge el FMI, la Evaluacién de la Gestion de la Inversién Pablica (PIMA) es un marco integral para
evaluar las précticas de gobernanza de la infraestructura en paises de todos los niveles de desarrollo
econdémico. Especificamente, PIMA evaliia 15 instituciones que participan en las tres etapas clave del ciclo de la
inversion publica: 1) Planificacion de la inversion sostenible en todo el sector piiblico; 2) Asignacion de la inversion a
los sectores y proyectos adecuados; 3) Implementacion de proyectos de inversion para generar activos publicos
productivos y duraderos. Cada institucién se evaliia tanto en funcion de su solidez institucional (organizacion,
politicas, normas y procedimientos en teoria) como de su eficacia (el grado en que se logra el objetivo previsto en la
prdctica o se observa un claro impacto util). PIMA también incluye una evaluacion cualitativa de tres factores
transversales que suelen incidir en la eficacia general de la gestion de la inversion piiblica: (1) el marco legal y
regulatorio, (2) la capacidad del personal y (3) los sistemas informdticos.
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Figura 2. Evaluacion de la gestién de la inversién publica: efectividad

Figura 2a. Disefio institucional vs. efectividad Figura 2b. Ranking del PIMA, por nivel de efectividad
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Fuente: Fondo Monetario Internacional (2025).

La brecha se agudiza cuando consideramos la aplicaciéon practica de la
evaluaciéon de proyectos - esto es, la implementacién real y efectiva de las
regulaciones y metodologias de evaluacién sobre sus politicas, programas, y
proyectos de infraestructura en este caso. Como muestra la figura 2, de todas las
dimensiones analizadas en la gestion de la inversiéon publica, la seleccién y
evaluacion de proyectos se encuentran entre las mas débiles. Es decir,
constituyendo dos de las actividades de la inversion publica que menos nivel de
desarrollo tienen en términos regulatorios e institucionales, son ademas las que
menos atencion reciben en la aplicacién practica. Y, una vez mas, esto nos motiva
a las Instituciones de Desarrollo a no sélo apoyar en la elaboracién y
diseminacién de metodologias de evaluacién de proyectos solidas, sino ademas
a fomentar el establecimiento de procesos formales y capacitacion a las
autoridades publicas para implementar una agenda publica de evaluacion
econdmica de politicas, programas, y proyectos de infraestructura.

Pero ;coémo convencemos a los decisores publicos de las ventajas de sistematizar
procesos de evaluacién rigurosos en el ambito de las infraestructuras, y que hasta
ahora no han apostado por ello? Pues, como siempre, con nimeros, con evidencia
de su resultado. Los datos muestran como los costes de preparaciéon de proyectos
- comtinmente conocido como la fase de preinversion - suponen entre el 3y el 5%
de sus costes de capital en paises desarrollados, e incluso alcanzan hasta el 10%
en paises en desarrollo.3 Por supuesto estos costes van mucho maés allad de lo
estrictamente necesario para desarrollar una evaluacién socioeconémica de
proyectos tradicional, ya que incluye todos los aspectos relacionados a la
preparacion y estructuracion integral de proyectos - disefios técnicos, ingenieria
de detalle, estimaciones de demanda, andlisis de riesgos, anélisis de factibilidad
legal, anélisis financiero, estudios socio-medioambientales, prediales, entre

3 Global Infrastructure Hub (2019). https:/ /www.gihub.org/articles/financing-project-preparation-
governments-effectively-utilise-financing/
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muchos otros. Pero nos permite reconocer que existe un coste asociado a la
adecuada preparacion, y al mismo tiempo poner el foco en un punto realmente
importante de la planificacién publica de infraestructura: la necesidad de
destinar recursos financieros y humanos suficientes a la fase de planificacion de
proyectos, donde el componente de evaluacién es fundamental a la hora de
determinar dénde centrar nuestros esfuerzos - en qué politicas, programas, o
proyectos.

Ahora bien, nos preguntaria un tomador de decisiones, ;vale la pena asumir este
coste, esta “inversion en preinversion”? ;Qué puede pasar si no lo hacemos?
Verén, el coste asociado a una inadecuada preparacion de proyectos, el hecho de
avanzar con la implementacién de politicas, programas o proyectos de
infraestructura que no han sido correctamente evaluados, o donde la evaluaciéon
no ha sido paso previo fundamental para su aprobacién, ha alcanzado cifras
inasumibles en muchos casos. Hace unos afios, en el BID estimamos cémo las
ineficiencias asociadas a una mala planificacién y preparacion de proyectos de
infraestructura suponian pérdidas cercanas al 1% del PIB de América Latina y el
Caribe.

Permitanme dar un ejemplo bastante real y tangible de estas ineficiencias, del
coste asociado a no preinvertir lo suficiente, a no destinar los recursos y
conocimientos adecuados para la toma de decisiones socioecondémicamente
rentables. En América Latina y el Caribe se malgasta uno de cada dos délares que
se destinan al desarrollo de infraestructura.4 S6lo en términos de sobrecostes, el
promedio de la Region se queda cerca de duplicar al promedio mundial (48%
frente al 28%) que se explica en gran medida por seleccionar proyectos que no
resultaban adecuados (con retornos socioeconémicamente negativos ) o cuya
preparacion era deficiente - pensemos por ejemplo en malas estimaciones de
demanda o de probabilidades de ocurrencia de diferentes contingencias-, entre
otros factores.5 Costes ciertamente muy superiores a los de preinversion que
comentdbamos, y que evidencian la necesidad de sistematizar procesos de
evaluacion rigurosos en el ambito de la infraestructura, y da respuesta inmediata
al decisor publico indeciso (ojal4 ya no) de la pagina anterior.

Es mas, la evidencia muestra que, cuando incluimos procesos sistematizados, el
analisis de debida diligencia, y la obligatoriedad de pasar un control de riesgos y
calidad donde la evaluaciéon econdémica es pieza fundamental, el resultado
cambia. Los datos muestran cémo, cuando en el proceso de preparacion se
involucra y sigue los estdndares de la Banca Multilateral de Desarrollo, como el
BID o el Banco Mundial, este sobrecoste pasa a situarse por debajo del promedio

4 Suarez-Alemdn, Serebrisky, y Perelman (2019). Benchmarking Economic Infrastructure Efficiency: How
does Latin America and the Caribbean compare with other regions? Ultilities Policy.
5 Para mayor detalle, ver Serebrisky, Suarez-Aleman, y Pastor (2017).

https:/ /publications.iadb.org/es/aumentando-la-eficiencia-en-la-provision-de-infraestructura-publica-
evidencia-de-potenciales.
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mundial, bajando del 48% and 22%.¢ Por supuesto entender la causalidad de esta
relacion es un ejercicio mucho mas complejo y ciertamente fuera del alcance de
este ya confirmado predmbulo, pero nos ayuda a dimensionar las enormes
ganancias inmediatas de hacer bien las cosas. De no saltarnos pasos. De evaluar
antes de decidir, y de tomar en cuenta la decision de la evaluacion para
determinar cémo avanzar.

La discusiéon que presenta a continuacion Ginés de Rus - economista con una
larga trayectoria en la docencia y practica del Analisis Coste-Beneficio en
infraestructuras - pretende seguir arrojando luz, por tanto, a la reafirmacién del
marco analitico para la evaluacion exante de politicas, programas y proyectos de
infraestructura, entendiendo el tratamiento de efectos directos e indirectos de
dichas intervenciones, y profundizando en probleméticas que hoy en dia se
presentan como relativamente nuevas (politicas de desarrollo social, por
ejemplo) pero que tienen una base analitica que no hace mas que poner en valor
la robustez e idoneidad del analisis coste-beneficio como herramienta faro que
guie el uso eficiente de los recursos publicos.

Por nuestro lado, seguiremos trabajando de la mano de los paises de la Regién
en reforzar sus procesos de evaluacién, tanto de obra publica tradicional como
en asociaciones publico-privadas o concesiones (la evaluaciéon econémica debe
ser independiente y previa a la modalidad contractual), y para todos los sectores
de infraestructura econémica y social. Apostando por la evidencia, la rigurosidad
en el andlisis. A lo largo de todo el ciclo de vida de la infraestructura. Tanto en el
antes (como hace este documento), como en el durante (fomentando la adecuada
supervisiéon y monitoreo de desarrollo de activos y prestacion de servicios de
calidad), y en el después (promoviendo la realizaciéon de ejercicios de evaluacién
expost que nos permitan contrastar y aprender de la experiencia para informar
procesos futuros).

6 Para mayor detalle, ver Serebrisky, Suarez-Aleman, y Pastor (2017).
https:/ /publications.iadb.org/es/aumentando-la-eficiencia-en-la-provision-de-infraestructura-publica-
evidencia-de-potenciales.
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Evaluacion Econdmica de Politicas,

*
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23/05/2025

Resumen

Las politicas publicas deberian ser sometidas a evaluacién econémica antes
de su aprobacion. El valor social de las mismas se deriva de su efecto en el
bienestar de los individuos que integran la sociedad. La implementacion de
grandes proyectos de inversion en infraestructuras econémicas y sociales, asi
como otras intervenciones que afectan significativamente al bienestar de los
ciudadanos, deben ir acompafados de una identificacion y cuantificacién de
sus beneficios y costes sociales. Aunque todos los agentes sociales parecen
coincidir en la necesidad de evaluar las politicas publicas antes de su
implementacioén, dicha unanimidad puede estar revelando la probable
ausencia de una nocién compartida de lo que es la evaluacién econémica. En
la literatura econémica, sin embargo, las cosas estan claras. El anélisis coste-
beneficio es la mejor herramienta metodolégica de la que disponemos para
la evaluaciéon econémica ex ante de las politicas publicas y su metodologia
estd bien desarrollada en una extensa literatura. Es fundamental distinguir
el andlisis coste-beneficio de los estudios de impacto, y otros informes
utilizados por los promotores de las politicas con el fin de respaldar, bajo
una apariencia de rigor cientifico, decisiones ya tomadas. El objetivo central
de este trabajo es explicar la naturaleza del andlisis coste-beneficio de
politicas y proyectos de inversion de infraestructuras, y sus fundamentos
como soporte de los procedimientos précticos. El trabajo puede verse como
una guia sobre los principios econémicos basicos y el marco analitico sobre
el que descansan las mejores préacticas internacionales de evaluacion.

*E] contenido de este documento de trabajo se ha beneficiado de las discusiones mantenidas, en
los workshops celebrados en Santiago de Chile, con funcionarios del Ministerio de Transportes, la
Direccién General de Concesiones del Ministerio de Obras Puablicas y el Ministerio de Desarrollo
Social y Familia, que son los responsables de la planificacién, evaluacién y participacion ptblico-
privada del Gobierno de Chile. Estoy en deuda con ellos y también con Ancor Suérez, Eduardo
Davila, Angel de la Fuente, Doramas Jorge-Calderén, Pilar Socorro y Jorge Valido, por sus valiosos
comentarios y sugerencias. Los errores y omisiones contenidos en este trabajo son de mi entera
responsabilidad.

**Profesor de la Universidad de Las Palmas de G.C., de la Universidad Carlos III de Madrid, e
investigador asociado en FEDEA, gines.derus@ulpgc.es



1 Introduccién

¢Como juzgar si una politica publica es socialmente deseable antes de
comprometer los recursos requeridos para su ejecuciéon? ;Existe alguna
metodologia transversal que nos permita evaluar, desde una perspectiva
socio-econémica, intervenciones publicas heterogéneas?

Consideremos las tres politicas (o proyectos)’ siguientes: un plan de
inversion en dotacién y mejora de infraestructuras basicas para facilitar
el desarrollo de una zona rural despoblada, la construcciéon de una linea
de metro que conecta la periferia con el centro de la ciudad, y la
descontaminacién de un rio con el fin de recuperarlo para la naturaleza
y para uso recreativo.

Las tres demandan fondos publicos, tanto en su inicio como
posteriormente, durante los afios que requiera la intervencién, por
razones de operacién y mantenimiento; es decir, las tres tienen costes
sociales de ejecucién, no s6lo en su dimensién financiera sino,
principalmente, en el de su coste de oportunidad, expresado como el
beneficio social neto perdido al excluir del presupuesto publico otros
proyectos.

Las tres politicas generan beneficios individuales de distinta
magnitud. En la primera intervencién, por su contribucion a la mejora
de la calidad de vida de los habitantes de las zonas rurales despobladas;
en la segunda, por al aumento de la accesibilidad de los residentes del
extrarradio al centro de la ciudad, y sus efectos sobre la productividad y
otras externalidades; y en la tercera, por sus efectos en el bienestar de los
que hoy disfrutan del rio descontaminado, y también, posiblemente, en
el de las generaciones futuras que heredaran un medioambiente menos
deteriorado.

Hay muchas politicas publicas como las tres mencionadas, ya sean
sanitarias, educativas, de vivienda, agua o energia, que producen
beneficios, y también costes sociales, a veces durante largos periodos de
tiempo. Estimar el beneficio social neto de las politicas, para seleccionar
las mejores, es una tarea tan imprescindible (los recursos son limitados)
como compleja, dada la heterogeneidad de los efectos de estas, de los
individuos afectados, del momento y lugar en el que se producen los
beneficios y costes, etc.

Los costes sociales de las politicas pueden estar muy repartidos, como
ocurre con los proyectos financiados por el conjunto de los
contribuyentes, o muy concentrados en un lugar o grupo de individuos,
como sucede con las externalidades negativas locales; por ejemplo, con

7 En este trabajo, utilizaremos indistintamente el término politica o proyecto. Los
programas incluyen varios proyectos o politicas complementarias dificiles de evaluar
por separado, como por ejemplo en el caso de un plan de inversiones en diferentes
areas para el desarrollo local (véase Duranton and Venables, 2018).
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el ruido generado por un aeropuerto sobre las viviendas cercanas, o el
riesgo de inundacién de poblaciones expuestas.

Ademas, el proceso de toma de decision politica sobre la seleccion de
proyectos estd lleno de ruido. Al margen del problema de gobernanza,?
y el alejamiento del gobierno del comportamiento que se espera de un
regulador benevolente, tenemos la presion de los grupos de interés
cuando los beneficios estin muy concentrados, como ocurre, por
ejemplo, con la construccién de obra publica. También el caso de
proyectos de alto valor social pero que no son politicamente rentables a
corto plazo. Esto dltimo ocurre cuando los beneficios individuales son
pequeiios o, siendo significativos, ocurren muy lejanos en el tiempo,
mientras que sus costes se concentran en el presente, como es el caso de
las politicas para mitigar el cambio climatico.

La cuestion central no es si los proyectos son populares o tienen muy
buena prensa, sino si generan beneficios suficientes para la sociedad en
su conjunto que justifiquen la pérdida de bienestar derivada de lo que
deja de hacerse con los recursos que absorben. Con este fin, hay que
reducir, en la medida de los posible, a una sola dimensién los beneficios
y los costes de las tres politicas mencionadas, que aumentan la calidad
de vida de los residentes en zonas despobladas, el aumento de la
accesibilidad y la seguridad o el disfrute de la naturaleza y el bienestar
de las generaciones futuras, con el fin de calcular el beneficio social neto
de cada una de ellas y poder seleccionar las mejores en los contextos
habituales de restriccion presupuestaria. Esto es en esencia el analisis
coste-beneficio.

La unanimidad en torno a una idea puede explicarse por varias
razones, y una de ellas es que la misma no tenga el mismo significado
para los que la defienden. Probablemente esta sea una de las principales
razones del consenso existente sobre la necesidad de realizar evaluacion
econémica de las politicas publicas, aunque no es infrecuente la
confusién entre evaluaciéon econémica en sentido estricto y los estudios
de impacto de las infraestructuras en la produccion y el empleo.

Para evaluar ex ante si una politica publica es econémicamente
rentable, es decir, si sus consecuencias econdmicas esperadas justifican
los recursos destinados a su implementacion, se requieren dos elementos
esenciales para concluir con ciertas garantias sobre su deseabilidad
social:

* Un criterio preciso y aplicable a todas las politicas que nos guie
y nos permita enjuiciar si una politica es a priori buena o mala
dentro de un conjunto heterogéneo de intervenciones sujetas a
restriccion presupuestaria.

8 Véase Engel, Fischer y Galetovic (2024), capitulo 8, y Gémez-Lobo (2012).
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* Una referencia con respecto a la que comparamos el efecto que
produce la politica objeto de evaluacion; esto es, el mundo en
ausencia de la politica, el contrafactual, junto a procedimientos
rigurosos de comparacion que permitan desvelar relaciones de
causalidad.

En Economia, el criterio de referencia con respecto al cual juzgamos el valor
social de la intervencion consiste en su efecto en el bienestar social, entendido
como la suma ponderada de los cambios en el bienestar de los
individuos. Es el aumento del bienestar social lo que cuenta. No es el
numero de hospitales construidos, ni los kilémetros de carreteras, ni el
aumento del producto interior bruto (PIB), ni el empleo creado gracias
al proyecto. La idea fundamental es que en los procesos productivos se
utilizan inputs, incluido el factor trabajo, para obtener outputs (dada la
tecnologia), y que el valor social de estos outputs (bienes de consumo,
aire limpio, estado de salud, entre muchos otros) lo determina la suma
del cambio en el bienestar de los individuos derivado de su consumo,
ponderado por razones de equidad.®

El namero de trabajadores que requiere un proyecto para su ejecucion
es un coste, no un beneficio, y si un proyecto se puede realizar con menos
coste se liberaran recursos para atender otras necesidades sociales.
Alguien podria argumentar que la creaciéon de empleo, en situaciones de
desempleo, es algo deseable, y que por tanto el nimero de trabajadores
que un proyecto requiere debe computar como beneficio econémico; y
asi es, aunque en la evaluaciéon econémica del proyecto, el potencial
beneficio de la “creaciéon de empleo” suele aparecer en la contabilizacion
del coste de oportunidad social del factor, significativamente inferior al
salario bruto en situaciones de paro estructural, impuesto sobre la renta
y subsidio de desempleo.!0 Por otra parte, el PIB puede aumentar sin un
aumento del bienestar social, como ocurre cuando se producen
accidentes de trafico que generan mds actividad en los talleres de
automoviles.

La referencia es el mundo contrafactual con el que comparamos el efecto de la
politica. Este trabajo se ocupa de la evaluacion econémica ex ante (andlisis
coste-beneficio) aunque es enteramente aplicable a la evaluacion
econdmica ex post en una de sus dos versiones: la consistente en replicar

9 Cuando se suma sin ponderar, implicitamente se estd aceptando que, o bien la
distribucién de la renta es éptima (utilidad marginal social de la renta igual para todos
los individuos), o bien que la redistribucién puede llevarse a cabo mediante
mecanismos fiscales especificos, o bien que la separacion entre el resultado de eficiencia
de la politica y sus efectos de equidad seran tenidos en cuenta por el decisor sin mezclar
ambos en un solo nimero.

10 En el caso en que la politica haya inducido a la inversién privada a la contratacion de
nuevos trabajadores en paro, el beneficio de la creacién de empleo es la diferencia entre
el valor de su productividad marginal (impuestos incluidos) y el coste de oportunidad
social (ocio) mds alguna externalidad asociada la reduccién del desempleo.
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el andlisis coste-beneficio realizado antes de aprobar el proyecto, pero
ahora disponiendo de los datos reales de demanda y costes; y la més
dificil, y extremadamente 1til, consistente en el estudio econométrico de
causalidad, que trata de estimar los efectos de la politica una vez que ha
pasado un tiempo suficiente. Este ejercicio remite a los problemas de
inferencia estadistica habituales y exige la construccién del mundo
contrafactual para evitar sesgos de seleccion y variables omitidas.

En el andlisis coste-beneficio de proyectos hay que distinguir entre
adicionalidad y simple desviaciéon de actividad existente sin efectos de
crecimiento. Muchas de las relaciones de causalidad que se han obtenido
con respecto a las inversiones en infraestructuras y el crecimiento
econdmico son cuestionables por los problemas de identificaciéon que
plagan muchos de estos trabajos.!!’ En muchos casos, los efectos
econdmicos de estas inversiones son desplazamientos de actividad en
lugar de crecimiento neto. El problema estriba en que los efectos
observados una vez realizada la inversion en la nueva infraestructura no
necesariamente se deben a la misma. La comparaciéon hay que hacerla
con un mundo contrafactual en el que dicha inversién no se hubiese
realizado.

En muchas evaluaciones ex ante de proyectos con efectos directos bien
identificados y susceptibles de medicién, y con efectos indirectos que
pueden ser ignorados, como veremos posteriormente, es posible
concluir razonablemente sobre el valor social de las politicas publicas.
La evaluacién ex ante utiliza los resultados de los estudios de causalidad
como fuente de pardmetros y variables deterministas, o los rangos y
distribuciones de probabilidad de las variables aleatorias,!? y sélo
incluye los beneficios y costes que son consecuencia del proyecto,
ignorando las simples desviaciones de actividad sin efectos netos en el
bienestar.

11 "Finalmente, con un puhado de excepciones, la literatura existente proporciona solo una
comprension incompleta de los efectos de equilibrio general de la infraestructura de transporte y
poca base para el andlisis del bienestar... mientras que la literatura empirica actual proporciona
estimaciones causales creibles de los efectos de la infraestructura de transporte, es imposible que
las regresiones de forma reducida realizadas por casi todos los articulos empiricos que
examinamos identifiquen por separado el efecto del transporte infraestructura en el crecimiento
y la reorganizacion de la actividad econémica" (Redding y Turner, 2014, p.3).

12 Por eso es muy Tutil la creacién de repositorios que permitan actualizar pardmetros como
probabilidades de sobrecostos, retrasos, infra/sobreestimacion de demandas, entre otros., para
sectores concretos dentro de una misma jurisdicciéon. Hay muy pocos paises que usen en sus
analisis pardmetros a partir de histéricos de datos (por ejemplo, en concesiones, solo UK y
Australia de manera sistematica). Es una linea de trabajo actual del BID con varios paises de la
Region, a través de la Red de Evaluacion y Analisis en APP del Departamento de Infraestructura
y Energia, que colabora con los paises en el desarrollo y/ o fortalecimiento de procesos de analisis
de proyectos que fomenten un ciclo de aprendizaje continuo en el desarrollo y preparacion de
politicas, programas, y proyectos de infraestructura.
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Para que los beneficios de un proyecto puedan ser legitimamente
incluidos en el calculo de su rentabilidad econémica, dichos beneficios
deben ser consecuencia del proyecto, y esto excluye dos tipos de efectos:
en primer lugar, los que se hubiesen producido igualmente sin el
proyecto; y en segundo lugar, y mucho menos evidente, los que
apareciendo ligados a la ejecucion del proyecto, no requieren del mismo
para que se materialicen. Este es el caso de proyectos de inversion en
infraestructuras publicas que van asociados a la construcciéon de
viviendas o dreas comerciales, pero que no necesitan de los mismos para
desbloquear dichos desarrollos urbanisticos. A esto volveremos mas
adelante porque un mal proyecto (en efectos directos) podria aparecer
como socialmente rentable por incluir en el calculo de los beneficios un
desarrollo urbanistico, o de otro tipo, que se podria haber realizado en
ausencia del proyecto.

El objetivo de este trabajo es explicar en qué consiste el andlisis coste-
beneficio (la evaluacién econémica ex ante) y distinguirlo de suceddneos
como los estudios de impacto sobre la produccién y el empleo, sin un
marco analitico que sustente el proceso de generacion de informacién
relevante para la toma de decisiones en el sector publico. En estas
circunstancias, es importante insistir en una idea central: la evaluacién
“econdmica” ex ante (o lo que es lo mismo “social”o “socioeconémica”)
es welfare assesment, social appraisal, o cost-benefit andlisis. Otra cosa bien
diferente es el analisis financiero, los estudios de impacto, y todo tipo de
indicadores sociales, ambientales, de acceso, etc.).13

Hemos sefialado que el andlisis coste-beneficio, o evaluaciéon de
bienestar, de una politica ptblica consiste en expresar el beneficio social
neto de los distintos efectos de ésta en una tnica dimensién (unidades
de consumo, o renta, en valor presente); sin embargo, no pretendemos
que éste sea el anico elemento en la toma de decisién (objetivos de no
discriminacién, de defensa nacional, y otros fines politicos quedan fuera
del andlisis coste-beneficio de un proyecto). Lo que si debemos subrayar
es que el componente de evaluacién social obedece a unos principios
econdmicos bdsicos bien establecidos, y ha de seguir una logica
econémica que proviene de la teoria del equilibrio general y la economia
del bienestar. Este es el contenido de la Seccién 2, donde se presenta el
modelo del que se derivan la metodologia y las reglas de equilibrio
general del andlisis coste-beneficio.

La identificacion y medicion de los beneficios y costes directos de las
politicas son el contenido de la Seccién 3, donde se describe como puede
realizarse la medicién en el mercado de bienes y en el de factores, tanto
para proyectos marginales como para grandes intervenciones. Por
defecto, la medicién de los beneficios directos es suficiente en el anélisis

13 Para un analisis basado en el bienestar de los usuarios de las politicas de movilidad urbana en
Latinoamérica y el Caribe, véase Gémez-Lobo (2025).
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coste-beneficio de los muchos proyectos que no suponen cambios
relevantes, mas alld del conjunto de mercados estrechamente
relacionados, en las preferencias de los consumidores o en la tecnologia
de las empresas. En ocasiones, hay otros efectos sobre el resto de la
economia, o bien indirectos por relaciones de complementariedad y
sustituibilidad del output del mercado primario, o bien por cambios en
las decisiones de empresas privadas, en el mercado laboral y uso del
suelo. Estos efectos indirectos, también conocidos como wider economic
impacts, son analizados en la Seccion 4. Finalmente, las conclusiones se
recogen en la Seccién 5.

2 El marco analitico para la evaluacion ex ante

2.1 ; Cuando puede calificarse una politica publica como socialmente
deseable?

En esta seccion argumentamos que la esencia de la evaluacion
econémica de un cambio regulatorio o un proyecto de inversién, consiste
en, antes de su aprobacion, estimar el cambio en el bienestar de los
individuos afectados, respetando sus preferencias. Veremos que ante la
imposibilidad de medir directamente cambios en el bienestar individual
(utilidad), los economistas realizan mediciones monetarias de dichos
cambios. Una de las mediciones monetarias mas habituales es el cambio
en la disposicién a pagar (DAP) por los beneficios del proyecto, neto de
costes (C).

El valor social (AW) de un proyecto publico puede expresarse en
términos monetarios como:
AW = ADAP — AC. 2.1)

Sumando y restando los ingresos que el proyecto genere (precio p por
cada unidad consumida del bien x), tenemos:

AW = ADAP — Ap x + Ap x — AC. (2.2)
La expresion (2.1) es equivalente a:
BS = AEC + AEP, (2.3)
donde:
AEC: cambio en el excedente del consumidor (ADAP — Ap x).

AEP: cambio en el excedente del productor (Ap x — AC).

En las expresiones anteriores suponemos por simplicidad que no hay
externalidades, ni impuestos o subvenciones. Asi, con esta simple
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formulacion puede verse que tenemos dos maneras de realizar el analisis
coste-beneficio de una politica.

La primera sumando los cambios en las disposiciones a pagar de los
individuos beneficiados por la politica netas de los recursos empleados
para su obtencién.’* La segunda, agregando los cambios en los
excedentes de consumidores!® y productores. Ambas equivalentes, pero
una frecuente fuente de error cuando se mezclan.

Parece evidente que, si la métrica para la medicién de los beneficios y
costes es lo que los individuos estan dispuestos a pagar, las cifras que
obtenemos vendrdn determinadas por las preferencias individuales y su
intensidad, pero también por la renta de los beneficiarios y perjudicados.
Al sustituir las unidades de utilidad (no observable) por unidades de
renta estamos expresando la mejora en el bienestar individual (por
ejemplo, por reducir la contaminacién del aire en una determinada
proporcion), en el precio de reserva del individuo en una subasta en la
que el objeto subastado fuese dicha mejora.

Si la expresion (2.1) (y por tanto la 2.3) es mayor que cero, el proyecto
es, en principio, socialmente deseable. Si las implicaciones
redistributivas del proyecto no son significativas, o existen mecanismos
de compensacién razonables que mitigan las pérdidas de los perdedores
y se dispone de una politica fiscal que tiende a la equidad, podemos
sostener que, en la ejecucion de los proyectos con beneficio social neto
positivo contribuird, en el largo plazo, a que la sociedad mejore en su
conjunto.

Finalmente, y aunque en la mayoria de los proyectos cabe suponer
que el individuo es el mejor juez de su propio interés, existen casos en
los que los individuos estan afectados por sesgos cognitivos o
simplemente tienen distorsiones en sus preferencias que hacen que sus
decisiones no vayan en linea con la maximizacién de su propio bienestar.

Adler y Posner (2001) nos advierten que la disposicién a pagar puede
que no refleje el cambio en el bienestar individual en situaciones de falta
de informacién, racionalidad limitada o preferencias distorsionadas.
Cuando las preferencias de los individuos estan desinformadas, es

14 Separamos los costes por conveniencia expositiva. El beneficio neto de la politica puede
definirse por la suma de las disposiciones a pagar, ya que para los suministradores de inputs o lo
que sufrieran externalidades negativas tendrian disposiciones a pagar negativas; es decir, el coste
estaria expresado por lo minimo que habria que pagarles por aceptar suministrar el input
(suponemos, por ahora, igual al coste social de dicho input) o compensarles por aceptar el

proyecto que les perjudica a causa de alguna externalidad negativa.

15 La disposicién a pagar por los beneficios del proyecto (variacién compensatoria), o a aceptar
por renunciar al mismo (variacién equivalente) puede aproximarse con el cambio en el excedente
del consumidor si el efecto renta es pequefio, o la proporcién de la variaciéon de dicho excedente

con respecto a la renta es suficientemente baja (Willig, 1976).
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crucial proporcionar la informacién necesaria antes de realizar una
valoracién monetaria de una politica ptblica.

Las causas de la falta de informacion pueden ser por errores objetivos
en las creencias del individuo (por ejemplo, creer que las vacunas causan
autismo) o porque simplemente carecen de informacién sobre algo, y sus
preferencias cambian al facilitarles dicha informacién (como un
programa de salud que mejora su bienestar).

Respetar las preferencias individuales es discutible en el caso de las
preferencias adaptativas y las objetivamente malas. Aunque ambas
entran en conflicto con el principio de respetar la autonomia del
individuo, hay casos en que es dificil aceptar que el individuo es el mejor
juez de lo que le conviene. Si una persona vive en condiciones de
extrema pobreza y sus preferencias se han adaptado a la degradaciéon
que genera dicha situacién, es posible que valore negativamente un
cambio objetivamente beneficioso porque su situacién de inadaptacion
y desesperanza le hacen creer que la mejora le perjudica.

Finalmente, estan las preferencias que son objetivamente indeseables.
Si la sociedad acepta que no hay ningtin beneficio social derivado de que
los adolescentes consuman alcohol, podria darle un valor cero a la
pérdida de beneficios de la industria de bebidas alcohdlicas si un
proyecto reduce el namero de adolescentes que consumen alcohol.

La literatura econémica del comportamiento contiene numerosos
experimentos que muestran que algunos supuestos simplificadores
sobre el individuo en el modelo econémico basico predicen
comportamientos que no se cumplen en la vida diaria. Frente al carécter
ilimitado de racionalidad, fuerza de voluntad y egoismo que se le
suponen a los individuos, la realidad muestra sesgos cognitivos que
conducen a malas decisiones que los alejan de la maximizacién de su
bienestar. De acuerdo con Robinson y Hammitt (2011) creemos que es
preferible evitar enjuiciar el grado de racionalidad de las preferencias
individuales y asegurarnos de que en los estudios de preferencias
declaradas se les proporcione suficiente informacién para obtener
respuestas no sesgadas.

Los problemas descritos, que pudieran justificar el alejarse de las
preferencias individuales, no son determinantes en la evaluacion
econémica de un gran namero de proyectos, manteniendo el principio
de respeto a la autonomia del individuo. Esto no es incompatible con
facilitarle informacién relevante en los casos en que sus preferencias
estén distorsionadas por no conocer aspectos importantes de la politica
y sus efectos.
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2.2 El Analisis Coste-Beneficio es welfare assessment.

Hemos argumentado que no basta que una politica sea efectiva (resuelva
el problema planteado), ni que sea coste-efectiva (que lo resuelva con el
minimo coste). Lo esencial es que siendo coste-efectiva la alternativa
elegida, ocasione un aumento del bienestar social; es decir, un beneficio
social neto positivo superior al de las alternativas. Hemos argumentado
también que para medir los beneficios y costes sociales se requiere un
marco analitico con una estructura sélida y transparente, con supuestos
explicitos, de manera que el técnico que aplica las reglas précticas de
evaluaciéon entienda su alcance y limitaciones, ademds de permitirle
realizar una estimacién razonable de la rentabilidad social de la
intervencion.

Nuestro marco analitico parte de los modelos de Davila and Schaab
(2024) y de Johansson (1993). Hemos simplificado y modificado
ligeramente la formulacién original (ver Apéndice) con el objeto de
aplicarla al analisis coste-beneficio de una politica.

La economia en Davila and Schaab (2024) esta poblada por n
individuos heterogéneos. La politica sujeta a evaluacién denominada 6,
denota cualquier tipo de intervencién y produce sus efectos en cada
momento t € {0, ...,T}, durante la vida del proyecto T < . En cada
momento (suponemos afio) tiene lugar la realizacion de un suceso
estocastico s; € S. La historia de sucesos hasta el afio t se expresa como
st = (sg,51,...,5¢). La probabilidad no condicionada de observar una
secuencia particular de sucesos s' se representa como 7.(s* | 59). Se
supone que el valor inicial de s, es predeterminado, y por tanto
To(s0 | s9) = 1.

Como numerario se considera un bien de consumo no almacenable
para todos los afios e historias. El individuo i obtiene utilidad
consumiendo el bien, y desutilidad trabajando, de manera que su
utilidad total durante la vida de la politica descontada al presente (sg)
es:

T
Viso) = ) (B ) mlst 1) w (D, BsH), @4

st

donde, V;(-) denota “lifetime utility” y u;(-) “instantaneous utility” (esto
es, la utilidad total de la politica y la utilidad en ese momento del tiempo,
respectivamente, para el individuo i); cf(s%) y 1E(s?) denotan el consumo
y las horas trabajadas por el individuo i en la historia sf, siendo g; €
[0,1) el factor de descuento del individuo i. Con el supuesto habitual de
que respetamos las preferencias individuales y que el bienestar social
(W), depende las utilidades individuales (W= W (V;(s,) para todo i), el
efecto de una politica 8 sobre W puede expresarse como:
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dW(sO) Z 6W(so) dav; (so) Z 6W(SO)Z B Z 2,(5° 1 o) du; (gt) 25)

i=1 i=1

donde %) av ) es1a utilidad marginal social.

i

De acuerdo con la expresion (2.5) el efecto sobre el bienestar social de
una politica publica viene dado por la suma ponderada de los impactos
de la politica sobre la utilidad de los individuos durante toda la vida de
la politica (lifetime utility), ponderando con la utilidad marginal social; es
decir, lo que la sociedad valora en el margen un aumento de utilidad del
individuo 1.

La expresion (2.5) muestra que el cambio en la lifetime utility de cada
individuo viene explicado por los cambios en la utilidad de cada historia
en cada afio. El peso de cada uno de estos efectos lo determinan las
preferencias intertemporales del individuo afectado (el factor de
descuento (B;)") y como de probable es cada historia posible en el afio
aul(s )

el

correspondiente (1, (st | s¢)

La politica publica 6 sujeta a evaluacién sera socialmente deseable si
aw (so) > 0.

de

El efecto de la politica en (2.5) estd expresado en unidades de utilidad.
Dado que la utilidad no es observable, y con el fin de poder medir el
efecto de la politica, multiplicamos y dividimos por la utilidad marginal
del consumo (o de la renta):

du; (st)
dW(so) _ = OW(s,) aul(s ) ,
40 LoV, Z(ﬁl) Z . (st Iso) l( 7y (2.6)
- ’ aco

donde dW (s,) es el beneficio social neto de la politica expresado en
AW (se) du;(s°)
av; ac
renta. El dltimo término de (2.6) viene expresado en unidades
monetarias al dividir la utilidad marginal (en unidades de utilidad) por
un “tipo de cambio” que es la utilidad marginal de la renta del individuo
(las unidades de utilidad que produce una unidad de consumo
adicional).

unidades monetarias y es la utilidad marginal social de la

La expresion (2.6) es totalmente operativa una vez que resolvamos la
conversion de los consumos probables en cada afio en equivalentes
ciertos; es decir, una vez que incorporemos el efecto de la
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incertidumbre!® durante la vida de la politica evaluada. Estos valores de
consumo para cada individuo habrd que ponderarlos con la utilidad
marginal social de la renta Si la distribucién de la renta es 6ptima, la
utilidad marginal social de la renta es idéntica para todos los individuos;
es decir, una unidad de consumo tiene el mismo valor con
independencia de quien la reciba.

El altimo término de la ecuacién es la disposicion a pagar o a aceptar
del individuo i al ser afectado positiva o negativamente por la
intervencion publica.

Con el fin de vincular esta modelizacién del cambio en el bienestar
social con la derivacion de reglas de andlisis coste-beneficio de equilibrio
general, supondremos una economia de un solo individuo. EI
"individuo" es consumidor, trabajador, propietario de las empresas,
contribuyente y afectado por cualquier externalidad positiva o negativa.

La politica es socialmente deseable si el individuo mejora su bienestar;
es decir, se produce un incremento de su utilidad, o en el caso de n
individuos, en la utilidad del individuo representativo. Sustituimos
consumo por unidades de renta (y) para enlazar con el enfoque de
Johansson (1993), con algunas simplificaciones adicionales, y unificacién
de la notacién de las ecuaciones siguientes.!”

La utilidad indirecta de dicho individuo (V) puede expresarse como:18
V=VpwI(pw,0)—r110], (2.7)

donde:

p: vector de precios de los bienes.
w: vector de precios de los factores de produccion.

IT: beneficios de las empresas.
T: impuesto de tanto alzado.

0: la politica puablica.?

16 E] efecto de la incertidumbre se incorpora mediante el valor esperado si los beneficios y/o
costes se reparten entre muchos beneficiarios y contribuyentes; o bien mediante equivalentes
ciertos cuando los efectos estin muy concentrados. Este tltimo serfa el caso de un proyecto para
evitar riesgos de inundaciones con cierta probabilidad de dafios materiales y muertes en nicleos
de poblacién pequenos y muy expuestos.

17 Nétese que en el Apéndice se ha respetado la notacién original.

18 La utilidad indirecta V es equivalente a la lifetime utility en Davila and Schaab (2024) al
considerar un tnico periodo de tiempo.

19 El parametro 6 se entiende aqui como un nivel de calidad del aire, estado de salud, etc. El
cambio de la situacion de dicho nivel sin proyecto (%) al nivel con proyecto (6') representa el
cambio que introduce la politica. Para el caso, por ejemplo, de inversion en infraestructuras que
reducen el tiempo de transporte, véase Johansson y de Rus (2018) y de Rus et al. (2022).
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El cambio en el bienestar del individuo (AV), que equivale al cambio de
bienestar (AW) al tratarse de una economia de un solo individuo, puede
expresarse como la diferencia entre la utilidad con proyecto y la utilidad sin
proyecto:20

AV =V =V =vV(twt ot -1 6Y) - v, w n° —1°%6%. (2.8)

Quitando renta al individuo hasta que la utilidad con y sin proyecto
se igualan, obtenemos una medicién monetaria (CV) del cambio en la
utilidad del individuo gracias al proyecto (denominada variacion
compensatoria):

vipt,wtnt —11 —cv,8) =v(p°,wl 1° — 1% 09), (2.9)

por tanto:
(Vi -V =cv(av/ dy), (2.10)

donde y es la renta del individuo (igual al salario, més los beneficios
menos los impuestos).

Dividiendo ambos términos por la utilidad marginal de la renta:

vi-vO)

La expresion (2.11) es la disposicion a pagar del individuo en
unidades monetarias por el cambio de utilidad producido por la politica
en caso de que le beneficie, 0 a aceptar como compensacién en el caso de
que le perjudique.

A veces, por conveniencia y disponibilidad de datos, puede
descomponerse la CV en una CVP que solo incluye el efecto como
consumidor, y posteriormente sumarle el cambio en el excedente de los
diferentes roles del individuo representativo. Asi, tendriamos las
siguientes expresiones:

vipt,wtmt -t —cv,0Y) =v(pt,wt,n®—-1°—-cvr,eh) =v° (2.12)
CV = CVP + AOS + ALS + ARS + AGS + AES, (2.13)

donde CVPpuede aproximarse por el cambio en el excedente de los
consumidores, es decir, la diferencia entre lo que los consumidores estan
dispuestos a pagar por el bien evaluado y lo que pagan; AOS es el cambio

20 Noétese que el cambio en la politica publica no es infinitesimal y por eso el cambio en el bienestar
asociado se calcula a través de incrementos en lugar de derivadas.
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en el excedente de los propietarios del capital, es decir, los ingresos de
la empresa menos los costes variables; ALS es el cambio en el excedente
de los trabajadores, que es igual a los salarios menos el coste privado de
oportunidad (no el social); ARS es el cambio en el excedente de los
propietarios del suelo, igual a las rentas que reciben menos su coste de
oportunidad; AGS es el excedente de los contribuyentes (o del gobierno),
expresado como la diferencia entre ingresos fiscales y gasto publico; y
AES es el excedente del "resto de la sociedad" que, en un sentido amplio
incluye las externalidades, el efecto sobre el medioambiente, sobre el
paisaje, el aire limpio, el clima o incluso los niveles de seguridad, que
pueden cambiar cuando se lleva a cabo un proyecto, neto de los pagos
recibidos por compensaciéon de dafios.?!

En la agregacion del cambio de excedentes en (2.13) las transferencias
de ingresos se cancelan y es facil demostrar que el resultado es de nuevo
igual al cambio en la disposicién a pagar menos (mds) el valor de los
bienes y factores de produccion desviados de otros usos y los efectos
externos negativos (o positivos), tal como se muestra en las expresiones
(2.1) a (2.3) al comienzo de esta seccion.

Obsérvese que en la expresion (2.13) no hay que restar los costes del
proyecto por estar ya incluidos. Por ejemplo, en el caso de una politica
que beneficia s6lo a los consumidores, y que es financiada con dinero
publico, la ecuacion (2.13) quedaria reducida a CV = CV* + AGS, donde
el valor negativo de AGS seria igual al coste del proyecto soportado por
los contribuyentes.

En la mayoria de las politicas publicas las preferencias individuales
deben respetarse. La expresion (2.11) muestra que el cambio de utilidad
individual a causa de un proyecto se convierte en unidades monetarias
(disposiciéon a pagar) al utilizar un tipo de cambio que es la utilidad
marginal de la renta. Las diferencias en renta afectan, junto a las
preferencias, a la disposicion a pagar, lo que puede ser particularmente
controvertido en casos como el de los proyectos que afectan a la
probabilidad del riesgo de muerte.

Si el respeto a las preferencias individuales es uno de los pilares del
analisis coste-beneficio, ;debemos respetarlas en la disposicién a pagar
por reducir el riesgo de muerte, sabiendo que dicha disposicién a pagar
esta correlacionada con el nivel de renta? Puede parecer controvertido el
utilizar disposiciones a pagar diferentes en el caso de un proyecto cuyo
objetivo es la seguridad, o la mejora del estado de salud de la poblacion,
o que cuando se ejecuta, tienen como efecto colateral el evitar muertes.

2 Todos los individuos pertenecen a la nacién, o la agrupacién de naciones, que paga el coste del
proyecto. Para la discusién de si deben incluirse los beneficios y costes de los extranjeros
afectados por el proyecto, véase Johansson and de Rus (2019).
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Es habitual que cada pais utilice un valor estadistico de la vida medio
para todos sus ciudadanos. En la Unién Europea, el valor medio de una
vida estadistica de aproximadamente 5 millones de euros (10 millones
de dolares en Estados Unidos). Estos valores estimados mediante
preferencias declaradas o mediante el método de diferencias salariales
compensatorias en el mercado laboral, corresponden a contextos de
riesgos estadisticamente pequefios (no estamos incluyendo aqui
politicas para reducir un riesgo catastrofico significativo).

Un valor medio de este tipo se conoce como el equity value of life
(Viscusi, 2018; Sunstein, 2014), y su motivacién es no discriminar
favoreciendo a los que mads renta tienen; sin embargo, utilizar un tnico
valor para individuos heterogéneos en preferencias y renta puede
producir efectos no deseados en la evaluacion de proyectos, a pesar de
la aparentemente igualitaria decisién de utilizar un valor medio, al
ignorar el trade-off que un individuo bien informado realiza entre
seguridad y otros bienes.??

3 Efectos directos: identificaciéon y medicion

3.1 Medicion de los beneficios directos

Equipados con los criterios derivados del marco analitico de la Seccién
2 podemos abordar la evaluacién econdémica de cualquier politica
publica con més probabilidades de éxito. Los modelos son
simplificaciones, y predecir el futuro es imposible, pero mejoran
sustancialmente nuestra posicion para solucionar los problemas
précticos de evaluacion.

En el caso de intervenciones con efectos significativos en precios en el
conjunto de la economia, puede ser conveniente utilizar un modelo
computable de equilibrio general (CGE) especifico, como herramienta
complementaria, aunque para la mayoria de los proyectos de inversion
es muy poco probable que el CGE aporte algo nuevo y que su elevado
coste este justificado. En cualquier caso, cualquier instrumento de
medicion forma parte del proceso de evaluacion. Contraponer el analisis
coste-beneficio (entendido como welfare assesment) y los modelos
computables de equilibrio general no tiene mucho sentido. Ambos se
sustentan en la teoria del equilibrio general.

Un buen procedimiento para la mediciéon de beneficios directos es
elegir una de las dos aproximaciones descritas en la Seccién 2, y seguir
tielmente los pasos necesarios dentro de la opcion elegida. Recordemos

22 En este sentido es esencial saber quién financia el proyecto que reduce la probabilidad del riesgo
de muerte. En dos paises muy desiguales en renta, es perfectamente posible que la utilizacion del
valor estadistico de la vida del pais rico perjudique al pais pobre, forzandole a un trade-off que
reduce su bienestar, a menos que el que financia, con una donacién finalista, sea el pafs rico.
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que las dos opciones son: (i) sumar el cambio en los excedentes de los
distintos agentes y, alternativamente, (ii) sumar el cambio en la
disposicion a pagar y en los recursos utilizados (o liberados) con el
proyecto sujeto a evaluacion.

Previamente a la eleccién de una de las dos opciones para iniciar la
evaluaciéon, hay que analizar en qué consiste el proyecto como
instrumento para resolver un problema, para alcanzar un objetivo
concreto. Se trata de considerar las alternativas a esta intervencion y
describir con suficiente detalle en qué consiste el curso de accion.
Describir con claridad las consecuencias esperadas de la intervencion
elegida, asi como su encaje en el programa gubernamental del que forma
parte, dentro de la estrategia de planificaciéon del gobierno. También
identificar las complementariedades que existan con otras politicas que
haran que el disefio de la intervencion sea efectivo.

Para evaluar el cambio en el bienestar social producido por el proyecto
se necesita una referencia con la que comparar, lo que se denomina
contrafactual, el mundo sin la intervencién, sin la politica, sin el proyecto.
El analisis coste-beneficio es incremental y la situacion sin el proyecto es
dinamica e incluye aquellos cambios que se hubiesen producido sin la
intervenciéon. Hacer un ejercicio serio de predicciéon de lo que habria
pasado en ausencia de la politica es parte esencial de la evaluacion
porque sera la base de comparacion.

Este ejercicio puede resultar muy especulativo a nivel individual; por
ejemplo, ;qué hubiese pasado si en lugar de irme a vivir en la ciudad A
me hubiese ido a la ciudad B? Pregunta imposible de responder porque
al elegir A, destrui la alternativa. Sin embargo, cuando se trata, por
ejemplo, de la productividad media en la muy poblada A comparada
con la despoblada B, manteniendo lo demas constante, si tiene sentido
utilizar los datos agregados medios de una muestra representativa para
el contrafactual de una politica de desarrollo local que aumenta
significativamente la concentracion de trabajadores en B. Si no se
construye un buen contrafactual, la consecuencia sera la
sobreestimacion o subestimacién del beneficio social de implementar la
politica. Parece evidente que una manipulacién que empeore el
contrafactual es una manera de maquillar un mal proyecto.

Suponiendo por simplicidad que la distribucién de la renta es 6ptima,
ausencia de incertidumbre, existencia de un tinico periodo de tiempo (o
factor de descuento igual a uno), y abandonando el supuesto de
individuos homogéneos, una politica publica es socialmente deseable si

dw(sg) ., .. wt-v9
—,5 > 0enlaexpresion (2.6). Es decir, si la suma de —-—-- T3y

2.11) de todos los individuos que componen la sociedad es positiva, la
politica aumenta el bienestar social. Esta tltima expresion (2.11) es la
disposicién a pagar por la mejora o la disposicién a aceptar por un efecto
negativo de la politica.

(expresion
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Por ejemplo, lo que el beneficiario de un proyecto consistente en la
descontaminacién de un rio, estd dispuesto a pagar (como maximo) por
pasar de la situacién sin proyecto (rio contaminado) a la situacién con
proyecto (rio descontaminado); y lo minimo que el trabajador en paro
esta dispuesto a aceptar (el valor de su ocio) para realizar las tareas de
descontaminacién.

3.2 Proyectos pequerios

La distincion entre proyectos pequefios y grandes que realizamos aqui
estd mas vinculada a sus efectos en la economia que al volumen de
inversion que implican. Una politica de accesibilidad que afecta a las
decisiones de localizacion de empresas y residentes puede tener efectos
muy superiores a otro proyecto de infraestructura de alto coste que no
afecta significativamente la distribucion entre modos de transporte.

A partir de la expresion (3.1) -ver expresion (17) en Apéndice-,
podemos expresar el beneficio social neto (AW) del proyecto de
descontaminacién del rio, en unidades monetarias como:

_ OV 0V OF ., _.d _7d
AW = ae/ay)d9+paed9 dC + (x* —x%dp + (L* = Ldw, (3.1)

donde df es el efecto de la politica en el cambio del nivel de
contaminacion del rio.

La expresion (3.1) nos indica qué efectos tenemos que medir y cuales
podemos ignorar:

al / a_v) es la disposicion a pagar de los consumidores por una unidad
26/ ay P pag p

de reduccion de la contaminacién, entendidos aqui como consumidores
los individuos que pasean, pescan o nadan en el rio y cuya valoracion
monetaria de su cambio en utilidad podemos obtenerla por los distintos
métodos de preferencias reveladas o declaradas.

pg—z df es el aumento del valor de la productividad marginal de las

empresas que utilizan el agua de mayor calidad (con proyecto) en su
proceso de produccioén.

dC son los costes de oportunidad del proyecto (ver Seccién 4 y expresion
(16) del Apéndice).

(x5 — x*)dp son los cambios marginales en los precios relativos de los
mercados de bienes en el resto de la economia (pueden ignorarse si la
oferta es igual a la demanda).

(LS — L*)dw son los cambios marginales en los precios relativos de los
mercados de factores en el resto de la economia (pueden ignorarse si la
oferta es igual a la demanda).

25



La expresion (3.1) nos advierte del riesgo de doble contabilizacion. Si
preguntamos a los individuos (en su rol de senderistas, pescadores o
nadadores) cuanto estdn dispuestos a pagar por la politica de
descontaminacién, debemos afiadir el aumento de beneficios de las
empresas. Por el contrario, si preguntamos a los individuos (sin
distinguir rol alguno) cuanto estan dispuestos a pagar por la politica de
descontaminacién, en su respuesta ya estard incluida el excedente del
productor (ademéds de su rol como consumidores que se benefician de
precios mas bajos, incluiria su beneficio como accionistas de las
empresas o como trabajadores). Hay que subrayar que los beneficiarios
(o perjudicados) finales del proyecto puede que sean (parcial o
totalmente) los propietarios del suelo y no los consumidores o las
empresas, inicialmente identificados.

Por otro lado, los cambios de precios, que no son aumentos de valor
real por ahorros de costes o por mayor calidad, no aparecen en el
computo del bienestar social porque son simples transferencias de renta
entre individuos (efectos redistributivos aparte).

Los dos términos entre paréntesis muestran que las reglas de analisis
coste-beneficio que se derivan del modelo son de equilibrio general.
También advierten que podemos ignorar lo que ocurre en el resto de la
economia, silos mercados se ajustan (la oferta es igual a la demanda, tras
los pequefios cambios en precios relativos) tras la perturbaciéon que
supone la politica publica en el equilibrio de la economia. Si esto no
ocurre, porque los cambios en precios son significativos y los mercados
no se vacian, o existen externalidades, poder de mercado, desempleo u
otras distorsiones en el resto de la economia, habra que tratar con mas
detenimiento los efectos que se produzcan mas alld del mercado (o
grupo de mercados) primario afectado por el proyecto (véase Seccion 4).

3.3 Grandes proyectos

De manera similar, para proyectos grandes, sabemos por la expresion
(2.13) que la disposicion a pagar total de los individuos (3 CV) puede
descomponerse en la suma del cambio en el excedente de los
consumidores (suponemos por simplicidad que es igual a }, CV?) mas el
cambio en el excedente de los propietarios del capital, de los
trabajadores, de los propietarios del suelo, de los contribuyentes, y de
los que sufren o se benefician de las externalidades. Esta suma de
excedentes es idéntica al cambio en la disposicién a pagar y cambio en
los recursos. Cualquier politica puede evaluarse con este sencillo marco
de referencia. Vedmoslo con un ejemplo.

Consideremos un proyecto consistente en una inversion para dotar de
espacios verdes en zona urbana. Todas las viviendas estan bajo régimen
de arrendamiento, y los tinicos beneficiarios son los inquilinos de la zona
que disfrutardan de dichos espacios. Los residentes no pagan
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directamente, ya que el proyecto se financia con cargo al presupuesto
del gobierno. Para llevarlo a cabo, se contratan L trabajadores con salario
unitario igual a w (suponemos por simplicidad hasta el apartado 3.5 que
w es el coste de oportunidad de cada trabajador); también se requiere
una cantidad de materiales M en mercados competitivos de inputs a un
precio unitario m. El coste social del proyecto es por tanto igual a
wL+mM. ;Como sabemos si esta politica de provision de zonas verdes
es socialmente rentable?

Preguntamos mediante preferencias declaradas (por ejemplo, con
conjoint analysis) a los residentes cuanto estdn dispuestos a pagar
(X CVP), y comparamos con los costes del proyecto. Si la Y CVF>
wL+mM], la situacién con proyecto es superior al contrafactual desde un
punto de vista econémico (social); si lo que se obtiene es una Y, CV?
inferior al coste de oportunidad social, es més rentable socialmente
destinar los recursos a otros fines. La magnitud de la Y, CV"dependera
de las preferencias de los residentes, de la presencia de otras zonas
verdes cercanas, o sustitutivos mas o menos perfectos, y también de su
renta (lo que obliga a que consideremos el efecto de equidad del
proyecto).

Puede ocurrir que los residentes (todos son inquilinos) no estén
dispuestos a pagar un solo euro ya que los propietarios de las viviendas
suben los alquileres exactamente en la disposicion a pagar por las zonas
verdes y por tanto Y, CVF=0. Si sumamos el cambio en los excedentes,
encontrariamos esa Y, CV? en el excedente de los propietarios del suelo
(ARS), lo que puede ocurrir, total o parcialmente, en los proyectos con
un factor fijo como el suelo. Asi, }, CV = ¥, CVP + ARS + AGS, donde AGS
tiene un valor negativo igual a los costes del proyecto. Esta caracteristica
de la capitalizacion de beneficios (o costes como el ruido o la
inseguridad) permite a los investigadores calcular los beneficios
esperados de muchos proyectos similares al ejemplo anterior utilizando
datos del mercado inmobiliario (método de los precios hedénicos).

Cada politica publica tiene sus especificidades. Las infraestructuras
de transporte, las sanitarias, las educativas, etc., tienen un tratamiento
particular adaptado a la naturaleza de la provisién de sus servicios; sin
embargo, el nicleo del analisis que acabamos de describir en esta seccion
es comudn a todos ellas.

Ya sean ahorros de tiempo, de costes operativos o de accidentes en las
inversiones en carreteras y ferrocarriles, ya sea la mejora en los estados
de salud de la poblaciéon, ya sean aumentos de la calidad
medioambiental o de seguridad ciudadana, las politicas han de
evaluarse porque no basta con que se produzcan beneficios para
justificar su aprobacién. Si concebimos la intervencién como un cambio
que afecta a los beneficiarios y perjudicados en alguna dimension de su
bienestar individual, identificamos los grupos sociales de manera
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exhaustiva, y medimos en términos monetarios todos los efectos directos
del proyecto, estaremos en una posicion més favorable para ser
eficientes en el uso de los fondos publicos que si lo dejamos
exclusivamente a la intuicién y buena voluntad de los politicos.

3.4 Medicion de los beneficios directos en el mercado de factores

La medicién de los beneficios directos de un proyecto que afecta a un
gran nimero de consumidores y empresas puede realizarse también, y
a veces mas facilmente, a través del cambio en el mercado de factores.
Este es el caso, por ejemplo, de una politica que reduce el coste unitario
del suministro de energia eléctrica, input utilizado por la totalidad de
empresas y hogares. Medir el beneficio directo de la reduccién de los
precios para todos los afectados es una tarea muchos mas dificil que
hacerlo directamente en el mercado eléctrico. Veamos por qué.

En los Gréficos 1 y 2 se representa uno de los n mercados de bienes
que utilizan energia eléctrica como input en su proceso productivo, y en
el que cambia el equilibrio después de la reduccion del coste unitario de
la electricidad. El mercado del bien x;representado en ambos graficos se
diferencia de los demés mercados de bienes en las pendientes de las
curvas de oferta y demanda, y en las cantidades y precios de equilibrio,
pero la interpretacion de las 4reas sefialadas en dicho grafico es
generalizable a todos los demas.

Los dos describen el mismo mercado, pero miden los mismos
beneficios de forma diferente, al seguir métodos de agregacion
alternativos. Como muestra el Gréfico 1, el proyecto reduce el coste
unitario de la electricidad empleada en el bien x; desplazando la curva
de oferta de $°a S?, y cambiando el precio de equilibrio en el mercado
competitivo del bien. El excedente de los consumidores aumenta en A+E
y el de los productores en D+F. EIl cambio en el excedente social
(A+E+D+F) puede desagregarse a su vez en dos componentes: un
ahorro en costes, para las unidades que ya se producian en la situaciéon
sin proyecto (A+D) y un aumento del valor social neto en dicho mercado
como consecuencia del incremento en la cantidad intercambiada en la
situacion con proyecto (E+F).

En el Gréfico 2, el beneficio del proyecto esta representado por las
areas G+H. Puede verse como la igualdad entre las dreas G = A+D y H
= E+F, es otra manera de ver que la suma de la variacion de los
excedentes es equivalente al cambio en la disposicion a pagar (H+R) y
cambio en el uso de los recursos (G-R).

Los beneficios directos del proyecto representados en los Gréficos 1y
2, estan medidos en el mercado de un bien. Si sumamos los de los n
mercados de bienes obtendriamos el beneficio directo total del proyecto.
El requerimiento de informacién es mucho menor si utilizamos el
mercado de electricidad (suponemos que competitivo) donde Ila
demanda del factor es la suma de todas las funciones de demanda de
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empresas y hogares; y donde el beneficio del proyecto es simplemente
el ahorro del coste, gracias al proyecto, de las unidades vendidas de
electricidad sin proyecto, y mdas el aumento del valor social de la
electricidad (neto del coste) correspondiente al incremento de
producciéon y venta de energia eléctrica como consecuencia de la
reduccion de su precio gracias al proyecto.

Supongamos por razones expositivas que existe una sola empresa que
consume electricidad en el mercado de bienes y que el Gréfico 3
representa el mercado de suministro de energia eléctrica. El area L+M
en el Gréfico 3 es igual al area A+E+D+F en el Grafico 1, y al area G+H
en el Grafico 2. Abandonando el supuesto de una sola empresa
demandante de electricidad, y volviendo a una economia de multiples
hogares y empresas, el area L+M es la suma de los beneficios directos de
todos los hogares y empresas. Dicha 4rea se puede obtener con la regla

de la mitad: %(c0 — c)(2° + z1), para cuyo calculo sélo necesitamos el

precio (igual al coste unitario) y la cantidad de electricidad vendida sin
proyecto, una estimacion de la reduccion esperada del coste, y la
elasticidad demanda-precio de la electricidad.

De esta manera, medir los beneficios en el mercado de factores es
suficiente para obtener el valor social del proyecto, sin necesidad de
medir los beneficios en los mercados de bienes. Obviamente, incluir en
la evaluacion las dos mediciones de los beneficios, la del mercado de
factores y lo del mercado de bienes, supondria doble contabilizacién.
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Grafico 1. Medicion de beneficios en el mercado de bienes
(suma de cambios en excedentes)
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Grafico 2. Mediciéon de beneficios en el mercado de
bienes
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Graéfico 3. Medicion de beneficios en el mercado de factores

3.5 Los costes de las politicas: lo que se ve y lo que no se ve

La manera mas intuitiva de entender cual es el coste que supone
implementar una politica pablica determinada consiste en preguntarse
sobre cual es el valor social perdido, en la mejor intervencion que deja
de realizarse, por el hecho de destinar recursos a dicha politica. Ese valor
social perdido es el coste de oportunidad de la intervencion evaluada y
es el que hay que cuantificar.

Dicho coste es a veces evidente y otras no tanto. El primer paso para
evitar errores elementales consiste en recordar que no estamos
realizando un andlisis financiero, y que cualquier beneficio perdido a
causa de la politica forma parte del coste social de la misma.

Frédéric Bastiat, en su celebre panfleto, escrito en 1850, sobre la falacia
de la ventana rota, muestra la esencia del coste de oportunidad al
describir la reaccién de los transetintes cuando un nifio lanza una piedra
y rompe la ventana de una zapateria. Dichos transetintes empiezan a
filosofar sobre las oportunidades que se abren gracias al hecho de que
este incidente, aparentemente negativo, dara trabajo al vidriero que
tendra que reponer la ventana, y al gastar el dinero que éste recibe, otros
productores y empleados se beneficiaran del proceso, y asi
sucesivamente, con un resultado final de actividad econémica afiadida.

Esto es lo que se ve. Lo que nos recuerda Bastiat es lo que no se ve: el
traje que el panadero habria encargado al sastre si no hubiese tenido que
reparar la ventana, y la produccién y el empleo que deja de generarse en
otras industrias en las que el sastre se hubiese gastado el dinero recibido
a cambio del traje encargado por el panadero, y asi sucesivamente.
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Lo que no se ve es precisamente el coste de oportunidad de los
recursos. Vemos la obra ptblica inaugurada pero no lo que ha dejado de
hacerse (e.g. la reduccion de listas de espera en sanidad) por destinar los
recursos a dicha obra ptublica. Volviendo a Bastiat, si lo pensamos bien,
el resultado real del hecho de la rotura de la ventana no es mas actividad
econdmica sino una ventana menos.

Cuando destinamos recursos para financiar politicas ptublicas, el coste
de dichos recursos es el valor social neto perdido en la mejor alternativa
disponible para el empleo de dichos recursos. En el andlisis coste-
beneficio lo que cuenta es el coste de oportunidad social de dichos
recursos y no su valor histérico o cualquier otra anotacién puramente
contable.

Cuando la politica j se lleva a cabo, la sociedad renuncia al valor social
de otros bienes x, ya que los recursos se desvian de la produccién de
cada bien xj a la politica j aprobada. Este valor perdido es el coste de
oportunidad social de la politica evaluada (Cj):

Cj = Xk=1PrdXx. (3.2)

La expresion (3.2) muestra que el coste de oportunidad social es la
disposicién a pagar (p) por los s bienes x perdidos. Sin embargo, dicha
expresion, aunque intuitiva no es operativa porque generalmente no
sabemos a qué bienes ha renunciado la sociedad. Lo que si sabemos es
que, si dichos bienes perdidos se producen en un mercado competitivo,
sin otras distorsiones, utilizando los factores de produccién z; y z;, los
precios de dichos factores (p,;yp;;) son iguales al valor de sus
productividades marginales respectivas.

La diferenciacién total de la funcion de produccién del bien x; y su
sustitucion en (3.2), nos permite obtener la expresion (3.5):

Xk = fi(21,22), (3.3)

dx;, = 3—’;’1‘dzl + g—’z":dzz, (3.4)
Ci = pp 22 dz, + p 2k d 35
j—Pka—Z1 Z7 Pka—zz Z3- (3.5)

Finalmente, s6lo queda sustituir pk(;—;c en (3.5) por el precio de los

factores, de acuerdo con la condicién de primer orden de maximizacioén
del beneficio en un mercado perfectamente competitivo.

G = Xk=1(p1d21 + p,2dz,). (3.6)

Hemos pasado de la expresion (3.2) de dificil aplicacién a la (3.6) que
nos facilita una regla practica sencilla para calcular los costes de la
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politica, y que consiste simplemente en multiplicar las cantidades de los
inputs utilizados por sus precios de mercado.?

La validez de la expresion (3.6) esta sujeta a dos condiciones: los
cambios en los mercados de factores son marginales y dichos mercados
son perfectamente competitivos, sin que existan distorsiones como, por
ejemplo, impuestos o desempleo.

Cuando existen distorsiones, al no reflejar el precio de mercado el
coste de oportunidad, hay que recurrir a los denominados precios
sombra. En el Gréfico 4 se representa el caso del mercado del input z
gravado por un impuesto indirecto 7. La cantidad de input dz requerida
por el proyecto puede proceder de un aumento de la cantidad ofrecida
de dicho input (dz,) y/o de una desviacion de dicho input del sector
privado al publico (dz,).

dz = dz, + dz,.
Si el input es de nueva oferta (dz, ), su coste de oportunidad se obtiene
descontando el impuesto y, por tanto, el precio sombra es el coste

marginal (c) de produccién de dicho input (dz, = c). En el caso de ser
una desviacion de dicho input del sector privado al ptblico dz, = ¢ +r.

Grafico 4. Mercado de un factor con impuesto

2 Ademads de los costes de inversién, hay que destinar fondos publicos al proceso previo de
evaluacién. Los estudios de prefactibilidad de un proyecto pueden llegar a suponer entre el 3 y
el 5% del CAPEX. Cantidades significativas pero necesarias para evitar incurrir en
infraestructuras indeseadas desde el punto de vista del bienestar social. La evaluacién econémica
conlleva el reconocimiento de partidas presupuestarias e institucionalidad que permitan la

realizacion sistemadtica de estos ejercicios.
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En el caso de inputs que el proyecto desvia de otras actividades
productivas, el precio de mercado de dichos inputs refleja el valor de la
produccién perdida en el mejor uso alternativo. Si se descuenta el
impuesto del precio del input que el proyecto utiliza, desvidndolo de otra
actividad productiva, ignoraria que el coste de oportunidad social de
dicho input es la disposicion a pagar de la empresa, reflejada en el precio
de mercado, impuesto incluido.

Esto también afecta a la contabilizacion del factor trabajo, ya que, si
bien el impuesto sobre la renta de las personas fisicas es una
transferencia en el caso de desempleados y habria que descontarlo, en el
caso de trabajadores desviados de otra actividad productiva existente
debe incluirse el impuesto. El precio sombra es el coste social de
oportunidad de utilizar el factor trabajo, y en este caso, el impuesto es
parte del valor de la produccién perdida en la actividad econémica de la
que desviamos dicho factor.

También hay que incluir el impuesto si éste tiene la funcién de
internalizar una externalidad. El impuesto en este caso refleja un coste
social, que aparece reflejado en el precio de mercado, y no puede
considerarse una simple transferencia de renta. Al incluirlo, hay que
evitar la doble contabilizacion que significaria cuantificar
separadamente el impacto negativo de la externalidad.

La contabilizaciéon del factor trabajo crea algunos problemas de
interpretacion sobre qué entendemos por beneficio y coste. Uno de los
argumentos mds generalizados en la defensa de una politica puablica es
la creacién de puestos de trabajo. Si el proyecto consiste en un ayuda a
un grupo de poblaciéon dependiente y esto requiere contratar a
trabajadores que asistan a las personas necesitadas de ayuda, puede
parecer indiscutible que un beneficio indirecto de dicho proyecto es la
creaciéon de empleo.

Lo que se ve y lo que no se ve, de nuevo. Si consideramos que el factor
trabajo es un input para conseguir un ouput (ayudar a personas
dependientes en la politica mencionada), la contabilizacién del factor
trabajo en la evaluacion del proyecto es un coste, no un beneficio, siendo
dicho coste el valor perdido por utilizar a los trabajadores en esta politica
y no en la mejor alternativa que ha dejado de ser atendida.

¢Estamos afirmando que la creaciéon de empleo no reporta beneficios?
Supongamos que el trabajador contratado estaba desempleado y
dispuesto a trabajar gratis. Siendo este su precio de reserva al ser
contratado, su coste social (precio sombra) sera igual a cero y no el
salario publico que reciba (suponemos por simplicidad que los
impuestos no producen pérdida de eficiencia, y que el coste privado es
igual al social). Por tanto, si por razones de desempleo el coste es inferior
al precio del mercado, el beneficio social de emplear a trabajadores en
paro quedara reflejado en la evaluaciéon mediante la utilizaciéon del
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precio sombra. La creacién de empleo aparecera como beneficio en el
resultado de la evaluacién, y dicho beneficio serd inversamente
proporcional al coste de oportunidad del factor trabajo en es ese
momento y lugar.

Un proyecto de inversion publica en una zona con paro involuntario
tiene la virtud de emplear a desempleados con coste de oportunidad
muy alejado del salario de mercado; sin embargo, en los costes del
proyecto se habra corregido la discrepancia entre precio y coste social de
factor, lo que elevaré el beneficio social neto del proyecto. Si ademas de
utilizar precios sombra, afiadimos los beneficios por creaciéon de empleo,
estamos incurriendo en doble contabilizacion.

4 Impactos indirectos en el resto de la economia.
4.1. Mas alla de los beneficios directos.

En la practica del andlisis coste-beneficio es habitual concentrar los
esfuerzos en la medicién de los efectos directos del proyecto, sin ir més
alla del mercado primario. Esto ha sido frecuentemente criticado como
una debilidad de esta herramienta de evaluacién econdmica,
considerando que se trata de una aproximacion incompleta de equilibrio
parcial, que ignora indebidamente los impactos en el resto de la
economia. Sin embargo, limitarse a los efectos directos, obviando los
ajustes que ocurren en otros mercados, tiene su justificacion econémica
bajo determinadas circunstancias:

... Si las empresas estdn maximizando los beneficios y los individuos
estdn maximizando la utilidad, enfrentdndose ambos a precios que
reflejan correctamente los costes de oportunidad, entonces los
argumentos del teorema de la envolvente estdindar implican que los
cambios en los beneficios o en la utilidad inducidos por cambios en las
asignaciones (resultantes de cualquier pequefio cambio en los precios)
son insignificantes” (Greenwald and Stiglitz, 1986).

La idea es muy simple y se sustenta en la teoria de equilibrio general,
tal como hemos visto en las Secciones 2 y 3, y con mas detalle en el
Apéndice. Si el resto de la economia es perfectamente competitiva, al no
existir distorsiones, el precio es igual al coste marginal en todos los
mercados. Esto se traduce en que pequefios cambios en mercados
secundarios, inducidos por lo que ha ocurrido en el mercado primario,
no afectan al bienestar social, al ser el beneficio social marginal igual al
coste social marginal.

Para que los efectos indirectos tengan un valor incremental en la
evaluacion, se requiere que la politica ptblica corrija (parcialmente al
menos) algtn fallo del mercado, alguna distorsion; es decir, por alguna
razén, en los mercados secundarios afectados, los precios no igualan
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costes marginales. Por ejemplo, en el caso del mercado de trabajo con
impuestos sobre la renta y subsidio por desempleo, o cuando la
relocalizacion de los factores de produccién entre usos y lugares
aumenta la productividad.

Ahora bien, dichos efectos pueden ser positivos o negativos. El signo
final resultante depende del signo de la diferencia del precio y del coste
marginal, y del signo de la elasticidad cruzada entre ambos mercados.
Cuando se trata de un numero elevado de mercados secundarios, el
resultado final es muy incierto.

Ademas, como hemos argumentado anteriormente, el analista no esté
obligado a limitarse al mercado primario donde se producen los efectos
directos, enfocando la evaluacion en el conjunto de mercados
estrechamente relacionados con el primario. Identificando y midiendo
los efectos en ese conjunto de mercados suele ser suficiente. Como
hemos visto en la Secciéon 2 y en el Apéndice, bajo ciertas condiciones,
especialmente cuando, en el resto de la economia, los precios
experimentan pequefias variaciones para igualar la oferta y la demanda,
es posible aproximar los efectos netos relevantes sobre el bienestar social
con el analisis de dicho grupo de mercados.

Una de las mejores précticas internacionales en la aplicaciéon del
analisis coste-beneficio dentro de la administracion publica es la
desarrollada durante décadas por el Reino Unido. El Green Book es la
guia central del conjunto de documentos de evaluacién, y su
aproximacién por defecto con respecto a los efectos directos va en esa
direccién: “...La posicion predeterminada al emprender una evaluacion
econdmica es suponer que la economia esta funcionando a pleno empleo
y que hay un desplazamiento del 100% a nivel nacional de cualquier
intervenciéon (...) Para alejarse de este supuesto por defecto, los
promotores de los planes deben aportar pruebas creibles de
adicionalidad” (H.M. Treasury, 2022).

La economia real no suele estar en equilibrio con pleno empleo, y las
distorsiones habituales son debidas, ademés del desempleo, a la
existencia de impuestos, subvenciones, bienes ptublicos, externalidades,
problemas de informacién y poder de mercado. En esta seccién, nos
ocupamos de las politicas publicas, o grandes proyectos de inversion
que tienen efectos en la economia mas alla del mercado primario (o del
grupo de mercados relevante) y que no pueden ignorarse en la
evaluacién econémica debido a la existencia de fallos de mercado.

Resumiendo, para que los efectos indirectos cuenten, positiva o
negativamente, en la evaluaciéon econémica de un proyecto se requiere
adicionalidad y distorsiones en el resto de la economia. Una simple
relocalizacion de actividad en principio no cuenta, a menos que exista
algan tipo de fallo de mercado o distorsién que provoca que dicha
relocalizacion de actividad aumente, por ejemplo, la productividad o el
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valor del uso del suelo (no el precio del suelo por capitalizacién de los
beneficios del mercado primario).

Distinguiremos aqui entre efectos indirectos y wider economic impacts.
Los primeros se refieren a los vinculos de los mercados de bienes y de
factores con respecto al mercado primario. Su inclusién puede aumentar
o disminuir el beneficio social neto del proyecto, tanto por el tipo de
distorsiéon como por el lado al que se desplaza la demanda. Un enfoque
préctico es considerarlos, por defecto, aproximadamente similares a los
demas proyectos que compiten con el evaluado. Si recordamos que el
analisis coste-beneficio es incremental, ;para qué incluir efectos
indirectos comunes (aproximadamente) al contrafactual, el proyecto y
sus alternativas?

Veamos de una manera intuitiva, utilizando los Gréficos 5y 6, cudndo
hay que tener en cuenta un efecto indirecto y cudndo no. Consideremos
el caso de la evaluacion del cierre de una linea ferroviaria entre dos
poblaciones, en una zona geografica en la que también existen lineas
regulares de autobuses prestando un servicio sustitutivo (no perfecto).
Este ejemplo es generalizable a cualquier otra situacion en la que el
mercado primario se cierra o se abre; por ejemplo, un proyecto de
limpieza y adecuacién de un espacio natural para uso recreativo y que
lleva aparejado un desplazamiento de la demanda en el mercado de
equipamiento deportivo.

Lo primero que hay que observar es que, en la situacién sin proyecto,
la posicién de las demandas de ferrocarril (D, (by)) y de autobuses estan
totalmente interrelacionadas (D, (r = 1y). Los usuarios que han preferido
utilizar el ferrocarril (suponemos que es gratuito por simplicidad
expositiva) saben que tienen el autobts como alternativa; de igual
manera ocurre con los usuarios del autobus, que prefieren pagar un
precio por uso probablemente porque tarda menos tiempo, o por
cualquier otra razén. Para el individuo marginal, cuando la cantidad
demandada de tren es ry y la de autobus es by, es indiferente utilizar una
modalidad u otra (suponemos que no hay problemas de capacidad en
ambas alternativas).

El gobierno esta considerando cerrar la linea ferroviaria y, tal como
muestra el Gréfico 5, la suma de los precios de reserva de todas las
unidades consumidas por los usuarios es lo que se pierde con dicha
politica (excedente de los usuarios representado por el area A). En este
mundo simplificado sin problemas de equidad, externalidades o de otra
naturaleza, la sociedad mejoraria cerrando la linea de tren si el ahorro
de costes fuese superior a A.24

Si observamos lo que ocurre en el mercado de servicios de autobus,
vemos que el cierre de la linea ferroviaria produce un desplazamiento

24 Se supone que no existe otra politica alternativa que mejore la situacién con respecto al cierre.
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de la demanda, y que al excedente del consumidor sin proyecto (4rea D)
se le afiade el area F. El excedente del productor es nulo en las
situaciones con y sin proyecto al ser el precio del servicio de autobus
igual al coste marginal.

No parece tener mucho sentido afiadir més excedente (el area F) al
cierre de la linea ferroviaria, ya que los usuarios que preferian el tren se
han visto obligados a desviarse a un servicio sustitutivo inferior. Cabe
preguntarse entonces qué representa el drea F. Hay varias respuestas.

Si la evaluacion es el cierre de la linea ferroviaria, el desplazamiento
de la demanda de servicios de autobtis se produce sin cambios en
utilidad, siendo F irrelevante. Esto es, la pérdida de utilidad est4d medida
exclusivamente por las disposiciones a pagar por el tren (drea A),
conociendo dichos usuarios que los servicios de autobts ya estaban ahi
como sustitutivo imperfecto.

Sila pregunta ahora es (con la linea de tren cerrada) cudl es la pérdida
social que se produciria si se cierran los servicios de autobts, la
respuesta es D+F porque ahora la posiciéon de la demanda de servicios
de autobuses es, sin linea ferroviaria, (D,(r = 0)). Por dltimo, si la
pregunta es el cierre conjunto de las lineas de trenes y autobuses, la
pérdida es A+D+F.

Este ejemplo es una advertencia sobre el cuidado extremo que el
analista debe tener al formular las preguntas en los métodos de
preferencias declaradas. Dependiendo del contexto en que tiene lugar,
de la presencia de sustitutivos, del alcance de la intervencién, etc., el
entrevistado puede dar respuestas muy diferentes. Esto también debe
ponernos en guardia sobre los riesgos de transferir valoraciones de
impactos realizadas en otros contextos.

A diferencia del panel derecho del Grafico 5, en el Grafico 6, tanto en
el panel izquierdo como en el derecho, el precio no es igual al coste
marginal. Esto significa que un aumento o disminucién en cantidades
produce efectos sobre el bienestar social. En el primer caso, la
divergencia puede ser por la existencia de poder de mercado y en el
segundo por la existencia de impuesto sobre la renta en el mercado
laboral. En el primer caso, el aumento de una unidad como resultado de
lo que haya ocurrido en el mercado primario produce un beneficio
adicional igual a (p —c). En el segundo caso, la contratacién de un
trabajador mas genera un beneficio adicional de w® —w°(1 —1t,,), que
es igual a la recaudacion del impuesto de la renta (w°z,,), donde w%es el
salario sin proyecto y t,, es el tipo impositivo.
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Grafico 5. El efecto directo es suficiente

Pr

A DT(bO)

Gréfico 6. Hay que incluir el efecto indirecto

4.2. Mas alla de los beneficios directos. Cambios en localizacion y
uso del suelo.

En el apartado 4.1 hemos analizado bajo que condiciones los efectos
indirectos en mercados secundarios afectan al resultado de la evaluacion
econdmica y cuando pueden ser ignorados. Hay otros efectos que se
derivan de las decisiones de localizacién del sector privado como
consecuencia del proyecto. Estas decisiones producen desviaciones en
los usos y lugares de los factores de produccion, que pueden trascender
mas alla de simples transferencias, con consecuencias reales en la
productividad y el empleo.

Por ejemplo, un proyecto que aumenta la seguridad en una zona, o
una infraestructura que aumenta la proximidad entre empresas y
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trabajadores. En ambos casos puede ocurrir que ademas del efecto
positivo directo, medido en el mercado primario, se produzcan cambios
de localizacion por el mayor atractivo de la zona (ahora mds segura/mas
accesible) con el proyecto, que induzca a empresas privadas y a
trabajadores a cambiar de lugar, generdndose aumentos de
productividad por economias de aglomeracion (Ciccone and Hall, 1996;
Duranton and Puga, 2020).

Los beneficios de la concentracién de la actividad econémica pueden
ser causados por la interaccién conjunta de las ventajas naturales del
lugar (por ejemplo, lugares geograficamente mejor situados para la
localizacién de un puerto) y las economias de aglomeracion asociadas a
las externalidades positivas de los nuevos agentes que se afladen a una
localizacion concreta. Dichas externalidades pueden ser tanto
tecnolégicas, como puede ser el conocimiento privado que beneficia a
otros agentes en el grupo; como pecuniarias, derivadas de la ampliacién
de las cantidades de bienes intercambiadas en el mercado. Economias de
aglomeracion que se ven contrarrestadas por fuerzas de dispersiéon como

son el aumento de la congestion o el aumento en la zona de los precios
del suelo (Redding, 2023).

Las economias de aglomeracién han recibido mayor atencién que
otros efectos econdémicos indirectos, no sélo porque se consideran la
principal fuente de efectos adicionales sino porque son mas faciles de
estimar (Graham and Gibbons, 2019). Ademas, existe el riesgo de que se
incluyan en la evaluacién sin demasiada justificacion, al no darse las
condiciones que concurrian en los lugares donde se estimaron los
beneficios de dichas externalidades. A menos que existan diferencias
significativas de productividad entre zonas, los cambios de localizacién
no se traducirdn en aumentos netos de producciéon nacional, limitdndose
a simples transferencias entre lugares sin efectos en el bienestar social.

Ademas de los beneficios de las economias de aglomeracion, existen
otros beneficios cuando los cambios de localizacién incentivan la
creaciéon de nuevos puestos de trabajo, sin olvidar que para que estos
beneficios sean adicionales han de existir distorsiones como desempleo,
que hacen que el salario sea mayor que el coste social de oportunidad de
emplear al desempleado, y que no sean simples cambios de lugar sin
efectos netos.

Hay que advertir del riesgo de doble contabilizacion si el aumento de
la productividad debido a un aumento de la concentraciéon de
trabajadores ya se habia contabilizado como economias de
aglomeracion. Por otro lado, si se estan utilizando precios sombra, los
beneficios derivados de la creaciéon de empleo (adicional a las economias
de aglomeracién) ya han sido incorporados al reducir el coste social del
factor y, por tanto, no tiene sentido sumarlos de nuevo como beneficios
en el mercado laboral.
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En los proyectos de construccion de infraestructuras de transporte,
como es el caso de una carretera de circunvalaciéon, o de un metro al
centro de la ciudad, las economias de aglomeracién pueden ser
significativas; sin embargo, no deberia perderse la visiéon de conjunto. La
cara de los beneficios de la concentracién de actividad econémica esta
unida a la cruz del declive de la periferia que al perder trabajadores y
empresas pierden productividad, generando las dindmicas negativas
asociadas a la reduccion de la masa critica necesaria para la provisiéon de
servicios de todo tipo. Estos costes asociados a la perdida de actividad
han de incluirse en el analisis coste-beneficio junto con los beneficios de
la aglomeracion.

El cambio de localizacién puede generar cambios en el uso del suelo,
aumentando el valor social del mismo. Por ejemplo, un tren de cercanias
que permite un nuevo desarrollo urbanistico (residencial y comercial)
que no se hubiese producido sin el proyecto. El beneficio adicional
proviene del valor derivado del cambio del uso del suelo y no de un
aumento del precio del suelo sin cambio en su uso. Por ejemplo, los
ahorros de tiempo y de accesibilidad que ha producido el tren suelen
capitalizarse en un aumento del precio del suelo, y por tanto ya han sido
medidos en el mercado primario. Sin embargo, el cambio que se produce
en el uso del suelo (por ejemplo, permitiendo construir mds viviendas)
aumenta el valor de dicho suelo si el precio es mayor que el coste
marginal. La forma de medirlo es ver el aumento de valor del uso del
suelo por nuevas residencias, aumento de las alturas permitidas, centros
comerciales, etc., y restarles los costes de construccién del desarrollo
urbanistico, incluidos los beneficios normales de los constructores, y las
externalidades negativas en su caso (véase Venables, 2017).

Los efectos espaciales de los proyectos no tienen por qué resultar en
un saldo neto positivo. El resultado depende del cambio de valor en el
uso y lugar de la relocalizacion de los factores menos la pérdida de valor
en el uso y lugar de procedencia. A veces, en algunos proyectos
interurbanos, las fuerzas de dispersiéon pueden predominar sobre las de
concentracién, especialmente si concurren factores especificos locales,
como son las diferencias salariales y el precio de los terrenos (véase
Duranton y Puga, 2004; Graham, 2007; Venables, 2007).

4.3. Politicas de desarrollo local

Hay politicas en las que la principal motivacién de su ejecuciéon no esté
en sus efectos directos esperados sino en sus efectos indirectos. Por
ejemplo, la construcciéon de una carretera tiene generalmente como
objetivo obtener un conjunto de beneficios directos entre los que
destacan los ahorros de tiempos de desplazamiento, costes operativos y
accidentes. Sin embargo, en el caso de zonas despobladas o deprimidas,
los proyectos de construcciéon de infraestructuras viarias suelen
concebirse mds como un instrumento para impulsar el desarrollo de la
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zona, mejorando su accesibilidad, facilitando la atraccién de empresas y
residentes, con el fin de iniciar el circulo virtuoso una vez alcanzada una
masa critica de actividad econémica.

Hay muchos tipos de proyectos que se engloban bajo la denominacion
de “politicas de desarrollo local”, que absorben recursos ptblicos, y cuya
evaluacion es maés dificil que en otros casos, dada la incertidumbre que
caracteriza a este tipo de intervencion publica. El éxito de estas politicas
estd muy condicionado a las expectativas sobre el desarrollo futuro de la
zona intervenida. Los efectos son muy dificiles de predecir porque
dependen de las dindmicas que se desencadenen mediante decisiones de
localizacion de inversores privados con riesgo alto de no recuperar
costes si el proceso sale mal.

Las decisiones de localizaciéon son de largo plazo y con costes
hundidos. Las expectativas sobre el desarrollo futuro de la zona juegan
un papel central en la decision, y dado que las economias de
aglomeracion que pudieran obtenerse dependen de las decisiones de los
demads, tenemos el problema de quién es el primero que se mueve, un
problema de coordinacién, dificil de resolver a menos que el
compromiso del gobierno sea tan creible que rompa con la inercia del
status quo.

Estas politicas de desarrollo local, junto a la incertidumbre asociada a
sus resultados, tienen otras dificultades afiadidas que dificultan su
evaluacién independiente ex ante. Los réditos politicos a corto plazo y la
presion local inducen a la sobreestimacion de sus beneficios netos.

Ademas, el éxito de estas intervenciones estd muy ligado a un
conjunto de proyectos complementarios. Es dificil evaluar la
construccién de un acceso viario de manera aislada, desvinculado de
otros servicios basicos, como electricidad, agua o internet, que eleven el
atractivo de la zona hasta cambiar las expectativas y resolver el
problema de coordinacion.

La incertidumbre caracteristica de estas politicas no es un problema
especifico del andlisis coste-beneficio. El éxito del programa depende de
que las autoridades se comprometan de manera creible a realizar todo
lo que dicen que van a hacer, y que el sector privado se lo crea. El andlisis
coste-beneficio podria ayudar mediante la creaciéon de diferentes
escenarios con diferentes resultados, que sirven para que las autoridades
vean la importancia de cumplir sus compromisos.

Una buena guia para abordar la evaluacién de las politicas de
desarrollo local consiste en seguir los siguientes pasos (Duranton y
Venables, 2018):

e Narrativa: este tipo de politicas con especialmente sensibles al
contexto en el que se aplican. Es esencial preguntarse qué
problema se pretende resolver, a que fallo del mercado se
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enfrenta la intervencion publica en ese lugar. Hay que explicar
qué tipo de dindmicas se espera que se activen, y que haran que
se produzcan los cambios que se buscan. Dichas dindmicas estan
sujetas a elevada incertidumbre ya que descansan en decisiones
de localizacién de inversores privados, de alto coste y de largo
plazo

Cambios en cantidades y su valoraciéon: una vez descritos los
mecanismos a través de los cuales se esperan los cambios en
cantidades, hay que separar los beneficios directos de los
indirectos. Son estos ultimos, entendidos como los resultantes de
cambios en el comportamiento del sector privado gracias al
proyecto, los que hay que estimar. S6lo los efectos adicionales
cuentan. La simple relocalizaciéon de la misma actividad de un
lugar a otro no cuenta, a menos que se produzca un aumento del
valor neto por diferencias en productividad u otras distorsiones.
Por tanto, para la valoraciéon de dichos cambios en cantidades se
requiere identificar y estimar las distorsiones existentes
(diferencias entre precios y costes marginales) junto a los
problemas de equidad que se quieren abordar.

Transparencia y andlisis de sensibilidad: Tanto los efectos
esperados en cantidades, como los fallos de mercado que
justifican la intervencién y su valoracién deberian realizarse de
una forma sencilla, con célculos basicos que todos puedan
entender. Dado la incertidumbre que afecta a este tipo de politicas
publicas, es recomendable hacer andlisis de sensibilidad que
permitan visualizar en que rangos de beneficios nos movemos.
Politicas complementarias y compromiso: la evaluacién de
politicas de desarrollo local no puede llevarse a cabo sin
considerar que la respuesta del sector privado dificilmente va a
depender de un proyecto concreto, y que seran un conjunto de
proyectos con alto grado de complementariedad los que pueden
desencadenar el comienzo de una dindmica positiva que rompa
con el circulo vicioso del estancamiento. Dados los costes
hundidos, y el fallo de coordinacién que se trata de resolver, es
esencial un compromiso creible por parte del sector ptblico sobre
la intervencién y su capacidad de mantener las condiciones
necesarias en el tiempo para su éxito, lo que incluye regulacion
sobre el suelo, construccién y mantenimiento de infraestructuras
basicas y prestacion de servicios publicos esenciales.
Alternativas: como en todos los proyectos publicos, una vez
identificado el problema a resolver, y los mecanismos que se
necesitan para inducir el cambio en el sector privado, hay que
buscar la alternativa mas eficiente. Pueden existir diferentes
alternativas para resolver el problema basico de aislamiento que
afecta al area geogréfica afectada por la politica.
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Teniendo en cuenta las dificultades especificas de los programas de
desarrollo local, o incluso para aquellos proyectos singulares en los que
los beneficios directos habituales son insuficientes para justificar sus
costes, pero para los que se espera (sin suficiente informacién) que los
beneficios econdémicos indirectos derivados de economias de
aglomeracion, o de desarrollos urbanisticos, son los que hacen que el
proyecto sea socialmente rentable, puede ser recomendable invertir el
proceso? y convertirlos en una incégnita a afiadir en una ecuacién de
valor actual neto cero, en la que se incluyen los beneficios directos y los
costes. Una vez obtenida la magnitud de los beneficios indirectos para
que la politica esté en el umbral de la rentabilidad social, puede
compararse con la evidencia internacional disponible para situaciones
similares, facilitando la toma de decision.

5 Conclusiones

La evaluacion econémica de las politicas ptblicas en su fase de proyecto,
ya sean regulaciones, grandes inversiones, o cualquier otra intervencion
publica que produce beneficios y costes sociales, es un instrumento de
ayuda a la decision informada sobre la asignacién eficiente del gasto
publico y la mejora del bienestar social.

Estos objetivos no pueden alcanzarse exclusivamente confiando en la
buena fe, la intuicion o en las conjeturas sobre el futuro del politico de
turno. Por dos razones. La primera, porque las politicas tienen efectos
complejos que requieren de conocimientos y técnicas especificas, que no
pueden ser sustituidas por la buena voluntad y la clarividencia del
politico. La segunda, porque los intereses del gobierno y de la sociedad
no siempre estan alineados, y el supuesto de que el gobierno tiene como
objetivo maximizar el bienestar social suele ser poco realista, obligando
a considerar la posibilidad de que los miembros del gobierno persigan
intereses a corto plazo mas vinculados a la probabilidad de reeleccion
que a la maximizacion del bienestar social. Ambas razones justifican el
analisis de los beneficios y costes de las politicas ptublicas, y una
gobernanza que blinde el proceso de evaluacién del proyecto de los
intereses inmediatos de su promotor.

En este trabajo hemos intentado realizar una presentacién intuitiva de
los fundamentos y del marco analitico del andlisis coste-beneficio de las
politicas publicas y proyectos de inversion del que se derivan las reglas
précticas de evaluacion econémica que contienen los mejores manuales
internacionales.

% Véase esta aproximacion para el calculo de la demanda requerida en el primer afio de operacién
para que una infraestructura de alta velocidad fuese socialmente rentable (de Rus, 2011).
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En aquellos paises con falta de tradicién en la aplicaciéon del andlisis
coste-beneficio de las politicas publicas, y en contextos de confusiéon
conceptual sobre qué es la evaluacion econdémica ex ante, es esencial
construir sobre cimientos firmes. La evaluacién social, econémica o
socio-econémica, tiene sus fundamentos en la teoria del equilibrio
general y en la economia del bienestar, y los buenos manuales de
evaluacion internacionales se sustentan en las bases solidas que
proporciona el andlisis econémico y que ayudan a prevenir de la
ambigtiedad, la imprecision y de evitar errores ingenuos de
identificacion y valoracion.
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APENDICE

Fundamentos microeconémicos
del Andalisis Coste-Beneficio

Una evaluacién econdémica rigurosa requiere de un marco analitico del
que se deriven formalmente las reglas practicas de identificacion y
medicién de beneficios. En este trabajo, el modelo bésico que utilizamos
sigue la estructura inicial en Davila and Schaab (2024), Johansson (1993)
y Johansson and Kristrom (2016). En este Apéndice se reproduce una
parte del marco analitico en Davila and Schaab (2024) y en Johansson
(1993). En el caso de este tltimo, con alguna modificacion y afiadiendo
un desarrollo minimo de los pasos intermedios de la derivacién de las

ecuaciones finales que se utilizan en la evaluacion.

Welfare Assessments with Heterogeneous Individuals
Eduardo Davila and Andreas Schaab (2024)

Nuestra notacion sigue de cerca la de Ljungqvist and Sargent (2018).
Consideramos una economia poblada por individuos, indexada pori €
I. Para simplificar, suponemos que hay una medida unitaria de
individuos, por lo que [ di = 1, Aunque nuestros resultados se aplican
igualmente a las economias con un namero finito de individuos. En cada
fecha t € {0,...,T}, donde T < oo, hay una realizaciéon de un suceso
estocastico s; € S. Denotamos el historial de los acontecimientos hasta la
fecha t por s'=(sg, Sy, ..,S). Denotamos la probabilidad no
condicionada de observar una secuencia particular de eventos st por
7. (st | so). Suponemos que el valor inicial de s, esta predeterminado,
por lo que my(s° | so) = 1.

Hay un solo bien de consumo no almacenable -que sirve como
numerario- en todas las fechas e historias. Cada individuo i obtiene
utilidad del consumo y (des)utilidad del trabajo, con una representacion
de la utilidad a lo largo de la vida, a partir de s,, dado por

Vi(so) = Zleg (B)* Bt me(s® | s (ci (s, mi(sD), (1)

donde c}(s?) y ni(s") denotan respectivamente el consumo y las horas
trabajadas por el individuo ien la historia s%u;(-) corresponde a la
utilidad instantanea del individuo i, potencialmente no separable entre
consumo y horas; y B; € [0,1) denota el factor de descuento del
individuo i.
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Siguiendo a Acemoglu (2009), nos referimos a V;(-) como la utilidad a
lo largo de la vida (lifetime utility) y a u;(-) como utilidad instanténea.
Del mismo modo que en Ljungqvist and Sargent (2018), utilizamos un
subindice i para referirnos a V;(-),5;, y u;(+), y un superindice i para
referirnos a variables individuales indexadas por tiempo o historias.

Notese que la ecuacion (1) corresponde a las preferencias de utilidad
esperada separables en el tiempo con descuento exponencial y creencias
homogéneas, comtnmente utilizadas en macroeconomia y finanzas
dindmicas. Notese también que permitimos deliberadamente
preferencias especificas para cada individuo.

Interpretamos los cambios en 8 como cambios de politica, aunque a
este este nivel de generalidad, nuestro enfoque es vélido para cualquier
cambio en las variables fundamentales. Esta formulacién nos permite
considerar una amplia gama de politicas.

La correspondencia entre resultados, c(s?) y nk(s?), y politica, 6,
emerge enddgenamente, y tipicamente explica los efectos de equilibrio
general. Sin embargo, para la mayor parte del articulo, podemos
proceder sin especificar dotaciones, restricciones presupuestarias,
nociones de equilibrio, etc.

Suponemos que las preferencias son bien comportadas y, por ahora,
imponemos directamente que c{(s*) y ni(s") son funciones suaves de un
parametro primitivo 8 € [0,1], y por tanto estan bien definidas.

dcg(st) dn%(st)
daeo daeo

Efecto en “lifetime utility” de un cambio de politica.

avi(so)

A partir de la ecuacion (1), 5+ (medido en unidades de utilidad), se

puede expresar como:

Au;(st) duyc(sh)

davi(so)
= =Nl (B) Tt me(s" | S0) 5 ap (2)

. t
donde dulc'i;e(s) denota el efecto de consumo equivalente instantaneo de la
politica en la historia s?, y:

au(st) _ ow(cl(sHni(s))  auy(st)  dw(ci(sH)mi(sh))
act dck(st) ot ank(st) ’

donde denotamos respectivamente las utilidades marginales de
consumo y de las horas trabajadas en el individuo .

El efecto de consumo equivalente instantdneo de la politica en la
historia s*puede expresarse como:
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dul-(c%(st),n%(st)) ) ouy(st)

duj(st) a0 _dci(s?) onk dn%(st) 3
ae du;(st) T dui(s) dag 3)
Oc% ac%

La ecuacion (2) muestra que el impacto de un cambio de politica en la
lifetime utility del individuo i viene dada por una combinacion particular
de efectos equivalentes de consumo instantaneo, expresados, y esto es lo

mas importante, en unidades de consumo en una historia especifica. La
avi(so)

d0 estd determinada

relevancia de cada uno de estos efectos para la

oui(st)

por (Bt (st | so) —+ acl €S decir, por cuan distante en el futuro y cuan

probable es una hlstorla dada, y por cuanto el individuo i valora (en
unidades de utilidad) una unidad marginal de consumo en esa historia
particular. La ecuacion (3) pone de relieve que el efecto instantaneo del
consumo equivalente en una historia dada depende de como el consumo
y las horas trabajadas responden al cambio de politica, asi como de la
tasa a la que un individuo intercambia ambas variables, capturada por
la tasa marginal individual de sustitucion entre el consumo y las horas

: duy(st) | ouy(st
trabajadas, dada por —5—= e (S ) / uags )
t
Cambio de politica que se traduce en mejora de Pareto: La ecuacién (2) nos
permite determinar si un individuo estd mejor o peor después de un

i (SO) > (<)0, el individuo i percibe

estar mejor (peor) después de un Camblo de politica. Por lo tanto, es
posible definir una mejora de Pareto de la siguiente manera: un cambio
de politica es estrictamente (débilmente) mejora de Pareto si cada
individuo i percibe estar estrictamente (débilmente) mejor después del

cambio de politica. Por lo tanto, un cambio de politica es estrictamente
avi(so)
de

cambio de politica. Es decir, cuando ——

una mejora de Pareto cuando
avi(so)
de

> 0, Vi, y débilmente una mejora de

Pareto cuando >0, Vi.

Cambio de politica deseable para un welfarist planner: el enfoque
convencional en economia para sumar las ganancias o pérdidas de
bienestar entre diferentes individuos se basa en funciones
individualistas de bienestar social (SWF). Para un welfarist planner, el
bienestar social es una real-valued function of individuals' lifetime utilities,
que denotamos formalmente en nuestro entorno mediante:

W = W({V;(So)}ie1), (welfarist planner).

Obsérvese que la definicion del efecto instantaneo equivalente de
consumo en la ecuacion (3) no hace uso de la optimalidad individual (es
decir, del teorema de la envolvente). Sin embargo, en aplicaciones
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especificas, la explotacion de las condiciones de optimalidad
ST . . . duyc(st
individuales puede producir expresiones simples para ulc'i;e(s).

Diferentes welfarist social welfare functions W(-) tienen diferentes
implicaciones para la evaluacién de las politicas.

Para un welfarist planner un cambio de politica es socialmente deseable

w
si y solo si W_Go) 0, donde

dw % (sp) avi(so) ;.
— - =) als)—di

(4)

aul(s ) duyc(st

)
—ao %

—f al(SO)Z =0 (Bt st me(st 1 s9)—7=

donde a;(sq) = w y donde —— ‘( %) se define en la ecuacion (2).

Las propiedades de la welfarist approach han sido ampliamente
estudiadas. En particular, un welfarist planner no es paternalista, ya que
las evaluaciones agregadas del bienestar se basan en evaluaciones

individuales del bienestar, y paretiana, cuando % > 0,Vi, ya que toda

politica de mejora de Pareto es deseable. Ademads, cuando los individuos
son homogéneos ex ante, es decir, tienen preferencias idénticas y se
enfrentan a un entorno idéntico desde la perspectiva de sy, todos los
welfarist planners estan de acuerdo sobre si es deseable o no un cambio
de politica, incluso si las personas experimentan diferentes impactos ex
post.

Reglas de coste-beneficio de equilibrio general para
proyectos pequeﬁos (Johansson, 1993)

Supongamos una economia de un solo individuo o, alternativamente,
un individuo representativo en una economia con individuos idénticos.
El "individuo" es un consumidor, trabajador, propietario de las

empresas, contribuyente y afectado por cualquier externalidad positiva
0 negativa.

La maximizacién de la utilidad (U) del individuo representativo
puede expresarse como:

MaxH =U(x%,1%,z) — AM(px?% — wlL® —y), (1)

y=1-r, (2)
dénde:

x4: vector de los bienes que el individuo demanda como consumidor.

p : vector de precios de x.

L*: vector del trabajo que el individuo ofrece como trabajador.
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w: vector de salarios de L.

z: bien publico (por ejemplo, un indice de calidad del medio ambiente,
del estado de salud, o de provision de infraestructuras).

A: multiplicador lagragiano.
y: renta neta.
IT: beneficio que el individuo obtiene como propietario de las empresas.

T: impuesto a tanto alzado para financiar z.

Hay una funcién de produccién:
x*=F(K,L,z). (3)

Las empresas maximizan sus beneficios:
n=pxs—wlt-K, (4)
doénde:

L%: vector de la demanda de trabajo de las empresas.

K : coste fijo (precio igual a 1).

c.p.o.en (1):
OH oU(x%L%,z) =0
dxd dx4 p="5
oH _ oU (x4, L%, z) w = 0
oLs oLs ’
OH 0U(x%1%z) 0
0z 0z '
oH _ . oU(x%,L5,z)
dy dy
c.p.o. en (4):
ol 9F(K,L,z2)
o P TP
ol 9F(K,L,2)
9z P 0z =0

Diferenciando totalmente la funcién de utilidad y la restriccion
presupuestaria:

_ U g U s U
dU = ——dx® + -~ dL* +——dz, (5)
pdx® + x%dp — wdl® — LSdw — dy. (6)

Sustituyendo las c.p.o. (1) en (5):
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dU = Apdx® — wdL® + 2 dz. (7)

Dividiendo por A:

ou
dTU = pdx?% — wdl® + %dz. (8)
La interpretacion de (8) es la siguiente: en mercados perfectamente
competitivos, el valor de una unidad de x es su precio, es decir, el
individuo (como consumidor) estd dispuesto a pagar p por una unidad
adicional de x. El individuo, como trabajador, est4 dispuesto a aceptar w
por la oferta de una unidad de L. Finalmente, por una unidad del bien
publico, el individuo estd dispuesto a pagar la utilidad marginal de z
dividida por la utilidad marginal de la renta.
Substituyendo pdx® de (6) in (8):

ou

= —xldp + wel® + L'dw + dy — wak* + Zdz.  (9)

Diferenciando totalmente la funcion de beneficio:
dIl = pdx® + x5dp — wdL® — L*dw. (10)
Como dIl = dy, sustituyendo (10) en (9):

ou

dTU = —x%dp + L3dw + pdx® + x°dp — wdL® — [%dw + Zdz.  (11)
Reordenando:

ou

= (x° = xbdp + (I° - LYdw + pdx® —wdl? + Zdz.  (12)
Diferenciando totalmente la funcién de produccion (3):
_OF OF
dx’ _EdL-}_EdZ' (13)

Sustituyendo (13) en (12):

ou

d_U_ R | s _gd 6_F 6_F _ d 0z
7 = (x*=x%)dp + (L L)dw+'paLdL+pazdz wdL® + A dz. (14)

Reordenando y utilizando las c.p.o. (4):

ou
L= (@ —xNdp + (I° — LYdw +{pom—wieh + p5_dz +Z dz. (15)
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Para calcular el efecto neto del proyecto sobre el bienestar, debemos
restar los costes de oportunidad del proyecto:

dC = pdx? + wdlLP, (16)

donde xP son los productos intermedios y LP los factores de produccién
del proyecto.

El efecto neto sobre el bienestar puede expresarse como:
auv dF >
— =0 - xHdp + (LS — L)dw + p,dz +2dz — pdxP —wdlP. (17)

La expresion (17) es una regla practica de equilibrio general para el
analisis coste-beneficio del proyecto (por ejemplo, una reducciéon de la
contaminacion del aire). En el primer término de la ecuacién tenemos la
valoracién monetaria del cambio en el bienestar de los individuos que
es igual al aumento del valor de la productividad marginal de las
empresas gracias a la reduccién de la polucion atmosférica, de la
disposicion a pagar de los consumidores que respiran un aire mas puro
gracias al proyecto, menos el coste del proyecto. Las dos expresiones
entre paréntesis muestran que los pequefios ajustes en precios no afectan
al bienestar en mercados de bienes y de factores donde la oferta es igual
a la demanda,

Reglas de coste-beneficio de equilibrio general para grandes
proyectos (Johansson, 1993)

Supongamos la existencia de una economia con hogares idénticos, en la
que las empresas son en ultima instancia propiedad de los hogares. La
funcién de utilidad indirecta del hogar representativo de la economia
puede expresarse como:

V=V[pwY+I(pwz)—r1,1z], (18)
p: vector de precios.
w: vector de precios de los factores.
Y: renta exogena.
IT: renta procedente de beneficios de las empresas.
T: impuesto a tanto alzado recaudado por el gobierno.

z: bien publico.
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El cambio en el bienestar individual con proyecto (superindice 1) con
respecto al contrafactual (superindice 0) puede representarse como la
diferencia entre las utilidades en las dos situaciones:

AV =V(hwh Y+ 0t -1z —v(eowt Y0 + 1% —1%2%). (19)

También la valoracién monetaria de dicho cambio; esto es, la variacion

compensatoria (CV), o renta que el individuo esta dispuesto a pagar (si le
beneficia) o a aceptar (si le perjudica) por el proyecto:

vipt, whYt+ 1t — 1t —¢cv,z) =v(p°,wo Y + 1° — 79 2°). (20)

La disposicién a pagar del individuo como consumidor se puede
expresar como:

Vi, whyt+ nt — 1t —cv,zt) = v(pl,wh, Y + 1° — 7% — cVvP,z1) = V0. (21)

En cuyo caso, para obtener la disposicién a pagar total, habria que
afiadirle el cambio en los demas excedentes:

CV = CVP + AY + All — At (22)

53



Referencias

Acemoglu, D. (2009): Introduction to Modern Economic Growth. Princeton
University Press.

Adler, M.D. and E.A. Posner (2001): “Implementing cost-benefit
analysis when preferences are distorted”, in M.D. Adler and E.A
Posner (eds), Cost-Benefit Analysis: Legal, Economic and Philosophical
Perspectives. University of Chicago Press.

Ciccone, A. and R. Hall (1996): “Productivity and the Density of
Economic Activity”. American Economic Review, 87, 54-70.

Dévila, E. and A. Schaab (2024): “Welfare Assessments with
Heterogeneous Individuals.” National Bureau of Economic Research.
Working Paper 3057. Journal of Political Economy (forthcoming).

de Rus, G. (2011), “The BCA of HSR: Should the government invest in
high speed rail infrastructure?”. The Journal of Benefit-Cost Analysis,
2(1):1-28.

de Rus, G., M. P. Socorro, J. Valido and J. Campos (2022): “Cost-benefit
analysis of transport projects: Theoretical framework and practical
rules”. Transport Policy 123, 25-39.

Duranton, G. and Puga, D. (2004), ‘Micro-foundations of urban
agglomeration economies’, in J.V. Henderson and J.-F. Thisse (eds),
Handbook of Urban and Regional Economics, Vol. 4: Cities and Geography,
North Holland: Elsevier: 2063-117.

Duranton, G. and D. Puga (2020): “The Economics of Urban Density”
Journal of Economic Perspectives, 34, 3, 3-26.

Duranton, G. and A. ]J. Venables (2018): Place-Based Policies for
Development. Paper 24562. National Bureau of Economic Research.
Cambridge, MA.

Engel, E., Fischer, R. and Galetovic, A. (2014): The Economics of Public-
Private Partnerships. Cambridge University Press.

Goémez-Lobo, A. (2012): "Institutional Safeguards for Cost Benefit
Analysis: Lessons from the Chilean National Investment System,"
Journal of Benefit-Cost Analysis, vol. 3,1,1.

Goémez-Lobo, A. (2025): Putting the Passenger First. What Works and What
Does Not Work in Urban Mobility Reforms in Latin America and the
Caribbean. Inter-American Development Bank. Transport Division.
Discussion Paper IDB-DP-0108.

54



Graham, D. J. and Gibbons, S. (2019): “Quantifying wider economic
impacts of agglomeration for transport appraisal: existing evidence and
future directions”. Economics of Transportation, 19: 1-21.

Greenwald, B.C. and J. E. Stiglitz (1986):“ Externalities in economies with
imperfect information and incomplete markets” The Quarterly Journal of
Economics, 101, 2, 229-264.

H.M. Treasury (2022): The Green Book. Appraisal and evaluation in central
government. HM Treasury, U.K.

Johansson, P. O. (1993): Cost-Benefit Analysis of Environmental Change.
Cambridge University Press, Cambridge, MA.

Johansson, P. O. and de Rus, G. (2018): Evaluating large projects when there
are substitutes: looking for possible shortcuts. Fedea. Documento de Trabajo
2018/12, Madrid.

Johansson, P. O. and de Rus, G. (2019); “On the treatment of foreigners
and foreign-owned firms in the cost-benefit analysis of transport
projects”. Journal of Transport Economics and Policy, 53, 3, 275-287.

Johansson, P. O. and Kristrom, B. (2016): Cost-Benefit Analysis for Project
Appraisal. Cambridge University Press, Cambridge, MA.

Ljungqvist, L., and J. S. Sargent (2018): Recursive Macroeconomic Theory.
The MIT Press.

Redding, S. J. (2023): “Quantitative urban models: from theory to data”.
Journal of Economic Perspectives, 37, 2, 75-98.

Redding, S.J. and Turner, M. A. (2014). “Transportation costs and the
spatial organization of economic activity”. NBER Working Paper No.
20235.

Robinson, L. A. and J.K. Hammitt, James (2011); "Behavioral economics
and the conduct of benefit-cost analysis: towards principles and
standards," Journal of Benefit-Cost Analysis, vol. 2, 2, 5.

Sunstein, C. R. (2014): Valuing Life: Humanizing the Regulatory State. The
University of Chicago Press, Chicago.

Venables, A.]. (2007): “Evaluating urban transport improvements: cost-
benefit analysis in the presence of agglomeration and income taxation”.
Journal of Transport Economics and Policy, 41: 173-188.

Venables, A. J. (2017): “Incorporating wider economic impacts within
cost-benefit appraisal”. Quantifying the socio-economic benefits of transport.
ITF Roundtable Reports. OECD, Paris.

Viscusi, W. K. (2018): “Pricing lives: international guideposts for safety”.
Economic Records, 94, June, 1-10.

55


https://www.gov.uk/government/organisations/hm-treasury

Willig, R.D. (1976): “Consumer’s surplus without apology”. American
Economic Review, 66, 4, 589-97.

56



