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PREFACIO

El andlisis coste-beneficio es una herramienta econémica muy util para informar
las politicas publicas. Sus fundamentos estdan en la economia del bienestar, y su
objetivo es ayudar al gobierno a elegir los proyectos de inversion y las politicas
que contribuyan al interés general. La filosofia que sustenta esta metodologia de
evaluacion es consecuencialista. Los proyectos se evalian identificando y midien-
do sus consecuencias sobre el bienestar de los individuos, sus beneficios y costes
sociales expresados en términos monetarios. Podria decirse que el andlisis coste-
beneficio es mas que una herramienta de evaluacion. Es una forma de pensar, la
del economista.

La finalidad de este libro es la de analizar la manera en la que los economis-
tas evaldan las consecuencias de las decisiones publicas sobre el bienestar social;
como, por ejemplo, cuando se invierte en infraestructuras, se subsidia un produc-
to o se protege un parque natural. Nuestra experiencia en la ensenanza de estu-
diantes de grado y posgrado, asi como en el asesoramiento a organismos publicos,
revela dos requisitos fundamentales para que esta metodologia de evaluacion eco-
némica cumpla con su finalidad original de ayudar a tomar decisiones publicas
informadas en beneficio de la sociedad.

El primero es la importancia de tener un modelo. El analisis coste-beneficio
entendido como un conjunto de instrucciones puede perder su potencial si no
comprendemos de dénde proceden dichas recetas. Existen muchas reglas gene-
rales y recomendaciones para la aplicacion del analisis coste-beneficio, pero estas
reglas a veces se toman de diferentes marcos de analisis y, al mezclarlas, pueden
dar lugar a errores graves. Se necesita un modelo basico del que se deriven un con-
junto de reglas coherentes para una evaluacion robusta de los proyectos, evitando
errores conceptuales y doble contabilizacion.

El segundo es el papel crucial que juega el tipo de gobernanza donde se realiza
la evaluacion. La separacion entre quién decide y quién evalia, y el poder y la inde-
pendencia de la agencia evaluadora es, probablemente, hoy mds importante que la
metodologia en si. No cabe esperar una influencia significativa del andlisis coste-be-
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neficio sobre qué proyectos y politicas se aprueban, a menos que se haya establecido
previamente la arquitectura institucional adecuada. Un diseno institucional inco-
rrecto puede esterilizar el poder de la herramienta econémica, limitando su papel
a un procedimiento administrativo mas para obtener fondos de la agencia publica
correspondiente.

Este libro es una traduccién de la segunda edicion de Introduction to Cost-Benefit
Analysis: Looking for Reasonable Shortcuts." Esta escrito no sélo para economistas,
sino también para cualquier persona interesada en los efectos economicos de los
proyectos y las politicas publicas, cominmente financiadas con dinero publico.
Hemos contado con valiosos comentarios de estudiantes y profesionales que han
permitido una revision del libro para su segunda edicion. En esta nueva version
hemos corregido algunos errores, simplificado algunas secciones y omitido algu-
nas explicaciones, actualizando los capitulos con nuevo material. Esperamos que
el libro sea mas legible y ttil ahora.

Se puede estar interesado en el analisis coste-beneficio por diferentes razo-
nes. Algunas personas tienen que decidir qué proyectos se llevaran a cabo, otros
tienen que informar a quienes deciden sobre el valor social de estos proyectos, o
tal vez alguien necesita argumentos mds fuertes para defender su posicion como
representante de un grupo de interés, para estar mejor informados para las proxi-
mas elecciones, o simplemente porque disfrutan con la perspectiva que da el ana-
lisis econémico.

No es necesario ser economista para entender los fundamentos del andlisis
coste-beneficio, pero algunos conocimientos previos de economia ayudan. Una
base de microeconomia es claramente una ventaja, no sélo para beneficiarse mas
de este libro, sino también para la interpretaciéon y mejor comprension de muchos
aspectos de la economia y la vida cotidiana.

El libro no es muy técnico, y la exposicion es simple y facil de seguir, o al menos
eso es lo que hemos intentado. Su cobertura no es completa, pero esperamos que
los elementos esenciales para entender y aplicar el analisis coste-beneficio hayan
sido incluidos y tratados debidamente. Aunque no se trata de un libro teérico, es
analitico en el sentido de que trata de seguir la l6gica de los argumentos utilizan-
do algunos modelos basicos, que se hacen explicitos en sus supuestos, limitaciones
e implicaciones.

El analisis coste-beneficio ha experimentado un desarrollo formidable en las ul-
timas décadas, pero los principios econémicos basicos detrds de esta herramienta
permanecen inalterados. Ademads, a pesar del desarrollo de nuevas técnicas para la
valoracién econémica de los bienes para los que no hay mercado, el perfecciona-
miento de las técnicas de prediccion de la demanda o la integraciéon de beneficios

! Edward Elgar, 2021.
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econémicos mds amplios, los profesionales actuales en el campo comparten la misma
aspiracion que sus colegas en el pasado: alcanzar un grado razonable de confianza
sobre la contribucién del proyecto al bienestar social.

Este libro comenzé como notas de clase para cursos de grado y posgrado en
la Universidad de Las Palmas de Gran Canaria y la Universidad Carlos III de Ma-
drid. Quiero dar las gracias a mis estudiantes, y a muchos otros participantes en
seminarios y cursos cortos sobre andlisis coste-beneficio, que leyeron mis notas
de clase y me ayudaron a decidir como convertirlas en este libro. Estoy en deu-
da con muchas personas: Pino Betancor, Ofelia Betancor, Javier Campos, Pilar
Socorro, Eduardo Ddvila, Doramas Jorge, Aday Hernandez, Gustavo Nombela y
Enrique del Moral, por su ayuda durante el proceso de produccion de sucesivos
borradores. Desde un principio, mi colega Jorge Valido no sélo ha ayudado con
correcciones, sino que también ha aportado comentarios valiosos a través de lar-
gas y fructiferas discusiones.

Por ultimo, mi mas profunda gratitud a Chris Nash, Peter Mackie y Ken Gwilliam,
de la Universidad de Leeds, y a Per-Olov Johansson, de la Stockholm School of Eco-
nomics. Le debo a Chris la introduccién a esta materia y también, junto a Peter y
Ken, la pasion por la economia como instrumento para alcanzar una sociedad mejor.
Antes de conocer y trabajar con Per-Olov, su libro Cost-Benefit Analysis of Environmental
Change era para mi la biblia sobre el tema, por lo que es facil comprender lo afortu-
nado que me siento de nuestra colaboraciéon académica y amistad. Chris y Per-Olov
me han proporcionado valiosos comentarios y sugerencias. Estoy en deuda con ellos
por su paciencia, generosidad y aliento.

Para todas las personas mencionadas anteriormente, y para bastantes mds que
no aparecen aqui, de los que he aprendido durante todos estos anos de ensenanza
y practica del analisis coste-beneficio, tomo las palabras de George Stigler sobre

la vida universitaria.”

La asociacion con un grupo de colegas capaces es una gran ventaja que un
profesor suele tener sobre un economista no académico. Los intercambios fre-
cuentes con mentes decididas y de poderosa imaginacion cientifica, que tienen
una comprension profunda del problema con el que uno estd lidiando, son inva-
luables para descubrir errores y eliminar perspectivas extranas que se arrastran
en el trabajo.

Por ultimo, deseo dar las gracias a Sara Sanchez y a los profesionales de An-
toni Bosch por su ayuda y consejo en la preparacién del manuscrito.

2 Memorias de un economista no regulado. Basic Books, Inc., Publishers. Nueva York, 1988, p. 36.






1. INTRODUCCION

En principio, el andlisis coste-beneficio es sencillo. Cualquier proyecto de inversion

puede ser considerado como un cambio en la economia con respecto a lo que habria ocurrido
si el proyecto no se hubiese llevado a cabo. Para evaluar si el proyecto debe llevarse a cabo,
habria que examinar los niveles de consumo de todos los individuos, de todos los bienes y
en todos los momentos del tiempo en las dos situaciones diferentes. Si todos los individuos
estan mejor con el proyecto que sin él, entonces debe ser aceptado (si existe una funcion
individualista de bienestar social). Si todos los individuos estan peor, entonces debe ser
rechazado. Si algunos estan mejor y otros peor, la decision dependerd de la ponderacion que
se le dé a las ganancias y pérdidas de los diferentes individuos. Aunque este es obviamente
el procedimiento «correcto» a seguir en la evaluacion de proyectos, no es practico; el
problema del andlisis coste-beneficio consiste ni mas ni menos que en la bisqueda de atajos

razonables.

(ATKINSON Y STIGLITZ, 2015, p. 398)

1.1. La légica del analisis coste-beneficio

El analisis coste-beneficio no trata sobre el dinero. Tampoco sobre los inputs uti-
lizados ni sobre los outputs obtenidos. Trata sobre el bienestar social. El valor de
esta herramienta econémica es ayudar en la seleccion de los mejores proyectos y
politicas en beneficio de la sociedad. El dinero es central en el analisis financiero,
pero so6lo instrumental en la evaluacion econémica de proyectos. El dinero es
meramente la unidad compartida en la que los economistas expresan los costes
y beneficios sociales de proyectos. El volumen de agua potable, los accidentes
evitados, el ahorro de tiempo, o la energia y la mano de obra utilizada se miden
en diferentes unidades fisicas, y necesitamos una unidad de medida comdn para
expresar todos estos elementos heterogéneos en un flujo homogéneo comparable.
Este es el papel del dinero en el analisis coste-beneficio, un instrumento para
resolver el problema de convertir algo inobservable (bienestar) en algo medible
(disposicion a pagar). Sin embargo, el proceso no es inocuo, ya que el nivel de

! En este libro, el término «proyecto» se utiliza indistintamente para proyectos y politicas.
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renta en la sociedad no es uniforme y, por lo tanto, votar con dinero refleja tanto
la intensidad de las preferencias como el nivel de ingresos del individuo.

La creaciéon de puestos de trabajo se presenta con frecuencia como un be-
neficio de los proyectos, pero la mano de obra es un input, no un output. Una
autopista, por ejemplo, no se construye para crear puestos de trabajo, sino para
el desplazamiento de personas y mercancias. Los trabajadores que construyen y
mantienen una autopista suponen un coste de oportunidad social, medible como
el valor neto perdido en la mejor alternativa disponible para dichos trabajadores.
Es cierto que si un trabajador esta desempleado, la sociedad no pierde tanto como
en el caso de un trabajador similar ya empleado, pero esto s6lo demuestra que el
coste de oportunidad varia con las circunstancias.

El output de un proyecto es mas facil de medir que sus efectos sobre el bien-
estar social. Las empresas y organismos publicos informan de sus actividades con
indicadores como pasajeros, agua, electricidad, o el nimero de estudiantes matri-
culados en un programa de capacitacion, pero el analisis coste-beneficio no ve la
produccion como fin sino como un medio para aumentar el bienestar. El éxito de
una nueva infraestructura no puede medirse por el nimero de usuarios, ya que,
por ejemplo, es posible subvencionar los precios para inducir a la gente a utilizar
la nueva instalacién sin aumentar el bienestar social. El andlisis coste-beneficio
esta interesado en el valor social obtenido a partir del output del proyecto, para
compararlo con el valor social de otros bienes a los que ha habido que renunciar
para que este proyecto en particular se lleve a cabo.

El analisis coste-beneficio trata sobre el bienestar de las personas afectadas
por el proyecto y no del nimero de usuarios de una instalacion deportiva o del
consumo de agua residencial. El cambio en el bienestar es lo que los economistas
querrian medir, tarea bastante dificil si se tiene en cuenta que el bienestar no es
medible directamente. Para resolver este problema, los economistas han encon-
trado una alternativa: usar el dinero como expresion del bienestar. No sé cudnta
utilidad? obtiene un individuo en particular al conducir su coche en un trayecto
determinado, en una fecha y hora en particular, pero si podemos determinar la
cantidad de dinero que habria que cobrarle para que quedase indiferente entre
realizar este viaje conduciendo su vehiculo o no realizar el viaje, entonces se pue-
den decir cosas interesantes. El andlisis coste-beneficio no trata sobre dinero, pero
el dinero ayuda a realizar el analisis.

El analisis coste-beneficio concebido como una herramienta para la seleccion
de proyectos, en beneficio del interés general de la sociedad, presupone la existen-
cia de un planificador social benevolente que compara beneficios y costes sociales
antes de dar luz verde a un proyecto. Muchos economistas, y no economistas, con-

2 Utilizamos los términos utilidad individual, satisfaccién y bienestar individual como sinénimos.
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sideran esta vision un tanto ingenua. Una perspectiva alternativa explica la accién
del gobierno por la presion de diferentes grupos de interés que compiten por
influir en las decisiones politicas.? Las subvenciones a la agricultura, por ejemplo,
posiblemente tengan una explicaciéon mas plausible por la presion de los agricul-
tores que por una evaluacion del gobierno de los beneficios y costes sociales de la
politica agricola.

¢Necesitamos creer en la existencia de un gobierno benevolente para practi-
car el analisis coste-beneficio? La respuesta es no. Si creemos que los actos de un
gobierno se explican mejor por la influencia de los grupos de presion, el analisis
coste-beneficio puede mostrar quiénes se benefician y quiénes salen perjudicados
como resultado del proyecto, y las magnitudes de dichas ganancias y pérdidas.
Esta evaluacion puede ser muy util para explicar qué politicas se adoptan o inclu-
so para influir en las decisiones del gobierno. «El andlisis coste-beneficio puede
ayudar en la batalla contra la informacién enganosa difundida por los grupos de
presion que defienden sus propios intereses. En particular, estos andlisis pueden
influir en los resultados politicos haciendo que suficientes votantes sean conscien-
tes de los verdaderos efectos de las diferentes politicas» (Becker, 2001, p. 316).

Para presentar los fundamentos conceptuales y los métodos de analisis coste-
beneficio procederemos como si el gobierno buscara los mejores proyectos en be-
neficio del interés general de la sociedad. Aunque conocemos muchos casos que
muestran que tal supuesto no es realista, tal simplificacién no afecta los resultados
del andlisis. A medida que avancemos en la identificacion de los beneficios y cos-
tes, ganadores y perdedores, y tratemos de medir y valorar los principales efectos
del proyecto sujeto a evaluacion, el analisis no cambia cualesquiera que sean nues-
tras ideas particulares sobre qué motiva al gobierno.*

La existencia de un gobierno benevolente no es el tnico supuesto simplifica-
dor en este libro. De hecho, no hay manera de abordar el andlisis de la economia
si no es mediante el uso de supuestos simplificadores, reemplazando el mundo
real por un modelo que refleje la esencia de la realidad mas compleja que quere-
mos entender.

Para avanzar, necesitamos aclarar lo que se entiende por actuar en beneficio
del interés general de la sociedad. Consideremos que nuestro gobierno benevo-
lente esta evaluando un proyecto consistente en la construcciéon de una presa y
una central hidroeléctrica. El gobierno duda sobre la rentabilidad social de dicho
proyecto. Al emprender el proyecto, la region obtendria electricidad a un coste

% George Stigler, Gary Becker y Sam Peltzman estin entre los principales economistas que
promueven el modelo de competencia entre grupos de interés.

* Sin embargo, si estamos interesados en la relevancia de anilisis coste-beneficio en el mundo
real, tenemos que abordar explicitamente el diseno institucional y el conflicto de intereses de los
distintos agentes (véase el capitulo 10).
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menor que sin el proyecto, beneficios recreativos, tanto en el embalse en si (por
ejemplo, navegacion) como aguas abajo (por ejemplo, pesca y rafting). Ademas,
se crearian puestos de trabajo tanto en el momento de su construccién como
durante su explotacion. Ademas, se generaria un efecto multiplicador, ya que el
proyecto crearia una nueva actividad econémica inducida por los gastos asociados
con la construccién y operacion del proyecto.

Nada es gratis, y los economistas que evalien dicho proyecto senalaran que de
los beneficios descritos anteriormente se deben deducir algunos costes. En primer
lugar, los de construccién y mantenimiento, iguales a los beneficios sociales netos
de otras necesidades alternativas que no han sido atendidas al destinar los recur-
sos publicos al complejo hidroeléctrico. También argumentaran que la mano de
obra es un input, no un output, por lo que es un coste del proyecto, aunque su
magnitud dependera de lo que la sociedad pierda cuando el trabajador se destine
al proyecto. En cuanto al efecto multiplicador, si existe, resultara ser irrelevante
en la evaluacién, ya que generalmente sera comun a las alternativas que no se
ejecuten.

En segundo lugar, también deberdn ser contabilizados todos los demas costes
relacionados con la reubicacioén de los habitantes de la zona donde se construiria
la presa, y con la pérdida de utilidad de las personas afectadas negativamente por
la alteracion del caudal y el curso del rio. La magnitud de estos costes podria ser
significativa, aunque no figurase en ninguna contabilidad empresarial.

El gobierno considerara todos los beneficios y costes relevantes, independien-
temente, en principio, de quiénes sean los beneficiarios y los perjudicados (supon-
gamos para simplificar que todos los efectos ocurren dentro del pais), y decidira
emprender el proyecto si, dada la informacion disponible, el beneficio social neto
estimado es positivo. Su decision no debera basarse en los argumentos de las em-
presas privadas que construyen tanto la presa como la central eléctrica, ni en la
campana de los que se oponen al proyecto. La decisién tendrd en cuenta a toda la
sociedad, con el bienestar social como objetivo principal. El desafio para nuestro
gobierno benevolente es como valorar todos los beneficios y costes, y como com-
pararlos dado que los beneficiarios y perjudicados son individuos con diferentes
ingresos, educacion, salud, etc., y se ven afectados con distinta intensidad y en
diferentes momentos durante la vida del proyecto.

Este proyecto, como cualquier otra infraestructura publica (por ejemplo, par-
ques, ferrocarriles, autopistas o puertos), asi como la introduccion de politicas
publicas (como las regulaciones medioambientales), puede interpretarse como
una perturbacion en la economia que desencadena un cambio en la misma, afec-
tando al bienestar de diferentes personas en diferentes momentos del tiempo en
comparacién con la situacion sin el proyecto. «Sin el proyecto» no significa nece-
sariamente el statu quo, sino lo que habria sucedido en ausencia del proyecto o
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politica. Por lo tanto, la evaluacion de los efectos del proyecto requiere un punto
de referencia. Es necesario comparar el mundo cony sin el proyecto: recrear un
mundo alternativo, el llamado contrafactual.

Los profesionales del andlisis coste-beneficio tienen que resolver dos proble-
mas principales. En primer lugar, tienen que construir el contrafactual, y esto sig-
nifica replicar el mundo sin el proyecto, un mundo dinamico que evoluciona sin
la perturbacién introducida por dicho proyecto. Esta no es una tarea facil porque
el periodo de tiempo que cubre este ejercicio puede ser bastante largo, 30, 50 o
mas anos, y los valores de las variables clave seguramente cambiaran durante estos
anos. En segundo lugar, el evaluador tiene que imaginar el mundo con el proyec-
to, pronosticando los principales cambios con respecto al contrafactual que ha
creado previamente.

Los cambios predichos cuando el proyecto se ejecuta son el resultado de la
comparacion con el contrafactual: cuanto peor sea el contrafactual mejor sera el
resultado derivado de la ejecucion del proyecto. Por eso es tan importante expli-
citar todos los supuestos e informar de la naturaleza de los datos utilizados para
llevar a cabo este ejercicio. La transparencia y la evaluacion ex-post pueden ayu-
dar a evitar errores inocentes y tergiversaciones estratégicas.

Supongamos que el contrafactual y la situaciéon con el proyecto han sido co-
rrectamente trazadosy se han estimado los cambios esperados: ahorro de tiempo,
mejora de la calidad del agua o una reduccién en el nimero de accidentes mor-
tales. Ahora, el analista tiene que convertir estos valores en unidades monetarias
($),® obviamente suponiendo que esto sea técnicamente posible y moralmente
aceptable.

En resumen, se quieren medir los cambios en el bienestar de los individuos
que componen la sociedad; sin embargo, el bienestar no puede medirse de la mis-
ma manera que la cantidad de electricidad producida o el nimero de personas
desplazadas para construir la presa. Para decidir sobre el valor social del proyecto
necesitamos medir algo que no es observable. Ademas, lo que es observable —la
produccién de electricidad, el nimero de individuos involucrados, la extension de
la superficie inundada, etc.— no es muy 1til si no convertimos las unidades fisicas
en una unidad de medida comun relacionada con los cambios en la utilidad indi-
vidual, que permita la comparacién entre lo que se gana y lo que se pierde.

Por lo tanto, aunque la forma ideal de medir el impacto de nuestro proyecto
sea a través de funciones de utilidad (mediriamos el cambio en el bienestar de
cada individuo), estas funciones y los cambios de utilidad asociados no son ob-
servables. La conversion de los cambios de utilidad no observables en unidades

% Utilizamos el simbolo $ como representacién de una unidad monetaria indefinida sin ningu-
na relacion con el valor real de mercado del délar.
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monetarias observables, mediante un «tipo de cambio» entre la utilidad y la renta,
es una via para calcular el impacto del proyecto sobre el bienestar.

Los economistas saben que la valoracién monetaria de los cambios en la utili-
dad no es inocua, basicamente porque el «tipo de cambio» es diferente para in-
dividuos diferentes. El precio monetario que un individuo esta dispuesto a pagar
por la construcciéon de la central hidroeléctrica refleja el cambio en la utilidad
marginal y su nivel de renta.

Una alternativa podria ser someter el proyecto a un referéndum y aceptar el
resultado: es decir, aceptar el criterio de la mayoria. Veamos esta aproximacion
con mas detalle. En el cuadro 1.1 se recoge la informacion (expresada en unida-
des monetarias) de los beneficios y costes de los afectados por la construccion
de la presa y la central hidroeléctrica. Nuestra sociedad esta formada por cinco
individuos.”

Cuadro 1.1. Beneficios y costes de una central hidroeléctrica
(valores en $)

Individuo  Beneficios Costes Beneficio neto
A 7 0 7
B 2 8 -6
C 3 4 -1
D 9 1 8
E 1 6 -5

El individuo B, por ejemplo, se beneficia de energia mds barata (+$2) pero
también pesca aguas abajo y la disminucion del caudal de agua ocasionado por
la construccién de la presa le impide practicar su deporte favorito en las condi-
ciones iniciales (—$8). El resultado es una pérdida neta de $6 para B. Podriamos
interpretar los valores de la columna «beneficio neto» como la compensacion
monetaria necesaria para, ejecutado el proyecto, dejar indiferente a cada indivi-
duo con relacién a la situacién sin proyecto: por ejemplo, el individuo A estaria
dispuesto a pagar $7 y el individuo B estaria dispuesto a aceptar $6.7

% Suponemos que el individuo es el mejor juez de su propio interés; por lo tanto, ignoramos los
problemas derivados de falta de informacién, racionalidad limitada o preferencias distorsionadas
(véanse, por ejemplo, Sunstein, 2014; Adler y Posner, 2001).

7 Suponemos aqui para simplificar que la disposicién a pagar y la disposicion a aceptar coin-
ciden. Para un andlisis técnico sobre por qué difieren estas medidas monetarias de utilidad, véase
el capitulo 11.
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La columna «beneficio neto» permite anticipar que el proyecto seria recha-
zado en un referéndum. Los individuos A y D votarian a favor, mientras que los
individuos B, Cy Evotarian en contra. ¢Seria una buena decisiéon rechazar la cons-
truccion del proyecto? Para responder a esta pregunta, tenemos que comprobar
si la construccién del complejo hidroeléctrico es una mejora social, y para ello
necesitamos un criterio de decision.

Un posible criterio es la mejora paretiana. Pasar de una situacion a otra es una
mejora social (en el sentido de Pareto) si al menos un individuo mejora sin que
nadie empeore. Algunos ganan y nadie pierde. Hemos visto que el referéndum
conduce a rechazar el proyecto. ¢Seria posible, en estas circunstancias, alcanzar
una mejora de Pareto a pesar del resultado de la votacion?

Aunque parece claro que el proyecto en discusiéon no seria aprobado en un
referéndum, la sociedad podria beneficiarse del proyecto si, como sucede en este
caso, los beneficios ($22) superan los costes ($19). Supongamos que el proyecto se
lleva a cabo y parte de los beneficios se utilizan para compensar a los individuos B,
Cy E, de modo que el beneficio neto de estos tres individuos sea nulo, dejandolos
indiferentes. El cuadro 1.1 muestra que, después de la compensacion, existe un
beneficio neto de $3 para compartir segin se acuerde. Si se rechaza el proyecto,
esta ganancia neta se perderia.

Por otro lado, al comparar los beneficios y costes del proyecto, la magnitud de
las ganancias y pérdidas cuenta. El individuo Cesta en contra del proyecto porque
le impone un coste neto de $1, mientras que D estd a favor porque obtiene bene-
ficios de $8. Si se ignoran la intensidad de las preferencias, como en un referén-
dum, se pierden las ganancias potenciales derivadas del proyecto.

Tal como hemos indicado, el criterio de mejora paretiana exige que no haya
perdedores (es decir, si los hubiere, que estos reciban una compensacion real y
completa). Esto rara vez sucede en el mundo real, ya que, en muchos casos, la si-
tuacion es similar a la descrita pero sin una compensacion que deje a los afectados
indiferentes.® Si un proyecto tiene un saldo agregado positivo de beneficio para la
sociedad en su conjunto y hay perdedores que, por alguna razén, no pueden ser
compensados plenamente, es una practica normal aprobar un proyecto de este tipo
(los ganadores podrian haber compensado a los perdedores y seguir ganando).

Este criterio, en el que la compensacion es hipotética, se conoce como el crite-
rio de compensacién potencial, o criterio de Kaldor-Hicks.” Si los perdedores son
compensados, la mejora es paretiana. En la practica, exceptuando los casos en

8 Como ocurre con las compensaciones en los casos de expropiacién forzosa.

¥ Boadway sefial6 que una suma positiva de variaciones compensatorias, por ejemplo, no equiv-
ale a que los ganadores puedan compensar a los perdedores. Este problema, conocido como la
paradoja de Boadway, consiste en que el hecho de compensar podria afectar a los precios relativos
y, por lo tanto, a la utilidad de los individuos (véanse Boadway, 1974; Jones, 2002).
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los que los proyectos tienen consecuencias distributivas indeseables, la evaluaciéon
econbémica suele apoyarse basicamente en el criterio de compensacién potencial
que acabamos de describir.

Para ser mas precisos, lo que necesitamos es ponderar el beneficio monetario
del individuo (o grupo) i con su utilidad marginal de la renta, y con la utilidad
social marginal que se atribuya a 7, de acuerdo con la funcién de bienestar social.
Por lo tanto, la utilidad social marginal de la renta que corresponda a i depende
de qué funcién de bienestar social'’ se considere y también de la distribucién de
la renta (véanse los capitulos 2y 11).

Podemos multiplicar la utilidad social marginal de la renta por la valoraciéon
monetaria del proyecto (disposicion a pagar o disposicion a aceptar) de cada in-
dividuo y sumar para todos los individuos. Por tanto, si la distribucion de la renta
de la que partimos es 6ptima (pudiendo la utilidad marginal de la renta variar
entre individuos), la utilidad social marginal de la renta es la misma para todos.
Entonces la evaluacién de un proyecto pequeno que no afecta a la distribucién
de la renta puede evaluarse simplemente agregando la disposiciéon a pagar y la
disposicion a aceptar de los individuos.

Frecuentemente, en la practica, la justificacion del criterio de compensacion
de Kaldor-Hicks se basa en que la redistribucion se puede realizar de manera mas
eficiente a través del sistema fiscal y en que, en general, dada la gran cantidad de
proyectos diferentes que se llevan a cabo, los efectos distributivos positivos y nega-
tivos tienden a compensarse entre si, ganando todos en el largo plazo; o, por con-
tra, dichos efectos distributivos son insignificantes, o bien los costes de identificar
a los ganadores y perdedores y de establecer los mecanismos de compensaciéon
exceden a los beneficios.

1.2. Etapas del analisis coste-beneficio y vision general del libro

La evaluaciéon econémica de los proyectos de inversion y las politicas publicas
debe ser lo suficientemente flexible como para capturar las caracteristicas espe-
cificas de cada caso estudiado. Sin embargo, existen algunos pasos que deben
seguirse independientemente de los elementos singulares del proyecto objeto de
evaluacion. Estos se describen a continuacion.

19 Para una sociedad utilitarista, la utilidad social marginal o ponderacién de bienestar es ig-
ual a uno para todos los individuos; para una sociedad rawlsiana es igual a cero para todos menos
para el individuo peor situado.
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(i) Objetivo del proyecto y examen de las alternativas relevantes

Antes de evaluar el proyecto, su objetivo (el problema a resolver) debe estar clara-
mente definido y las alternativas pertinentes identificadas. Analizar un proyecto
aislado sin tener en cuenta su papel dentro del programa o la politica a la que per-
tenece puede llevar a conclusiones erréneas. Ademas, antes de trabajar con datos
y aplicar la metodologia de evaluaciéon econdémica, es esencial considerar las me-
jores alternativas disponibles que permitan la consecucién del mismo objetivo. Pa-
sar por alto algunas alternativas relevantes puede conducir a errores importantes.

Hay dos tipos de aproximaciones en el proceso de evaluacién: en primer lugar,
cuando el analista tiene que evaluar un proyecto concreto, por ejemplo, una re-
duccién de precios en un servicio publico financiado con subvenciones publicas;
en segundo lugar, cuando el objetivo del proyecto es reducir precios, pero hay
disponibles diferentes alternativas. En este caso, la subvencion de precios es una
opcién mas, existiendo otras politicas para alcanzar el mismo objetivo. Una alter-
nativa podria consistir en introducir un sistema de incentivos que compensase los
esfuerzos realizados en la reduccion de los costes y que dicho esfuerzo se traduje-
ra en reducciones de precios. Otra politica podria ser una concesion privada del
servicio publico.

Considerar diferentes proyectos para lograr el mismo objetivo constituye
una etapa anterior a la identificacion y cuantificaciéon de beneficios y costes,
dado que no tener en cuenta alternativas relevantes es perder la oportunidad
de obtener mejores resultados. No basta con que el proyecto tenga beneficios
sociales netos positivos; se requiere que esos beneficios sean mayores que los
que se podrian obtener en la mejor alternativa posible. Si la solucién que se esta
considerando es una inversion, la pregunta a la que hay que responder es si esta
inversion en particular es la mejor manera de resolver el problema. Debe anali-
zarse siempre la posibilidad de otras opciones, especialmente si son reversibles,
como otro tipo de gestiéon o un cambio en la regulacion.

En la etapa de busqueda de alternativas es muy 1til para el economista escu-
char a otros especialistas mas familiarizados con la tecnologia o el campo relacio-
nado con el proyecto. El objetivo de este paso es evitar errores debido a la falta de
informacién precisa sobre métodos mas eficientes para lograr el mismo objetivo.
Un mayor refinamiento en la metodologia de evaluacion seria inttil si no se hu-
bieran explorado las mejores alternativas disponibles.

Por ultimo, no es conveniente definir proyectos con un alcance demasiado am-
plio, porque una evaluacién positiva del conjunto puede ocultar proyectos separa-
bles con rendimientos esperados negativos. Por lo tanto, su inclusion, sin diferen-
ciacién, en un programa o en un proyecto mas global, puede llevar a conclusiones
equivocadas. Establecer los Iimites de un proyecto no siempre es facil, pero una
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discusion cuidadosa del proyecto con expertos puede permitirnos distinguir la
complejidad intrinseca del mismo, y la inclusion de obras o actuaciones que no
son estrictamente necesarias para el proyecto.

También es incorrecto evaluar un proyecto definido de forma aislada, cuando
su funcionamiento no es posible sin acciones complementarias. Supongamos que
un proyecto de inversion se compone de dos partes principales (por ejemplo, un
puerto y una carretera de acceso) donde el beneficio social neto del proyecto es
negativo. La estrategia de los promotores podria ser evaluar sélo la construccion
del puerto omitiendo las vias de acceso para posteriormente, y una vez construi-
do, solicitar la infraestructura complementaria para conectar el puerto con la
red vial. En este caso, el proyecto de carretera probablemente sera socialmente
rentable porque el coste de inversion del puerto ya existente es ahora irrelevante
en la evaluacion de la construccion de la carretera, un razonamiento que no es
aplicable a los beneficios perdidos si el puerto no puede ser operado por la falta
de la via de acceso.

(ii) Identificacion de costes y beneficios

Una vez definido el proyecto, hay que identificar los beneficios y costes derivados
de su implementacién. En algunos casos, esta etapa no debe entranar mayores
dificultades cuando los efectos significativos del proyecto son sélo los directos
(capitulo 2) y los efectos indirectos pueden ser ignorados. Por el contrario, la
identificacion de los costes y beneficios de un proyecto con efectos importantes en
los mercados secundarios es mds compleja.

La aproximacion mas razonable, cuando el analisis no se lleva a cabo dentro de
un marco de equilibrio general, consiste en identificar los principales mercados se-
cundarios afectados por el proyecto, como seria el caso de la evaluacion de una nue-
va linea ferroviaria que reduce la demanda de un aeropuerto existente (capitulo 3).

En el analisis financiero, la identificaciéon es mucho mas simple: los beneficios
son los ingresos y los costes son los inputs valorados a precios de mercado. Sin em-
bargo, en la evaluacién econémica, los beneficios son aquellos de los que disfruta
cualquier individuo en la sociedad, con independencia de la traduccién de dicho
bienestar en dinero, y los costes son beneficios sociales netos perdidos por no ha-
berse llevado a cabo la mejor alternativa posible.

Por altimo, es necesario decidir «quién cuenta» en el analisis coste-beneficio.
Por lo general, las fronteras de los paises delimitan quién debe ser incluido. La na-
cionalidad es la referencia cuando el proyecto no tiene efectos significativos mas
alla de las fronteras nacionales. A veces depende de quién financie el proyecto. En
un proyecto cofinanciado con fondos supranacionales no seria razonable excluir
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alos ciudadanos de los paises que contribuyen con sus impuestos a la financiacién
del proyecto. También hay que advertir de la mala practica de evaluar proyectos
locales sin incluir los beneficios y costes en otros lugares del propio pais.

(iii) El contrafactual

En el analisis coste-beneficio hay que comparar dos situaciones: con el proyecto
y sin el proyecto. Esta tultima se denomina el contrafactual, el mundo cambiante
en ausencia del proyecto. Para esta tarea es importante evitar una comparacion
del proyecto con un contrafactual irrelevante. Por ejemplo, cuando se compara
con la situacion antes del proyecto, un beneficio social neto elevado puede estar
ocultando el hecho de que sin el proyecto esa situacion no permanece constante.
Hay politicas de mantenimiento o una renovacién minima de los equipos, que
podrian implementarse sin el proyecto. Por lo tanto, en la evaluacion de la cons-
truccion de una linea ferroviaria, por ejemplo, debemos utilizar un contrafactual
en el que cambia la demanda y la oferta del ferrocarril y de los demas modos de
transporte.11

La situacion sin el proyecto también se conoce como el caso base. Tenemos
que distinguir entre no hacer nada (do nothing) y una intervencién minima (do
minimum). El do minimum consiste en el tipo de actuaciones que tendrian lugar
en la situacién sin proyecto. Esta distinciéon puede ilustrarse con un ejemplo.
Si el objetivo del proyecto es sustituir las tuberias de la red de suministro de
agua de la ciudad, debido a las fugas excesivas, el caso base razonable es un do
minimum porque, sin el proyecto, se realizarian operaciones de mantenimiento
y acciones selectivas para evitar mayores danos. Ahora considere que el proyecto
consiste en un plan de mantenimiento en lugar de invertir en una nueva red de
tuberias. En este caso, el caso base recomendable seria un do nothing.

(iv) Medicion de beneficios y costes

Los beneficios de los proyectos se pueden medir a través de la disposicion a pagar
de los individuos (o la disposicién a aceptar). A veces, una medida monetaria del
cambio de utilidad que se deriva del proyecto se puede obtener observando el
comportamiento de los consumidores en el mercado, es decir, a partir de datos
de mercado. Este es el caso de la medicion de los beneficios directos en el mer-

1 La comparaciéon con una alternativa irrelevante puede ser un error del analista o una es-
trategia para conseguir la aprobacién del proyecto.



28 | ANALISIS COSTE-BENEFICIO

cado primario afectado por el proyecto (capitulo 2), los efectos indirectos en los
mercados secundarios relacionados con el mercado primario (capitulo 3),y en la
valoracién de los bienes para los que no hay mercado cuando el analista puede
encontrar un mercado «aliado» en el que se revela informacién util sobre la dis-
posicion a pagar por el bien del mercado primario para el que no se dispone de
informacion (capitulos 7y 8).

En otras ocasiones, los economistas tienen que estimar los beneficios del pro-
yecto preguntando directa o indirectamente a los individuos por su disposicion a
pagar (preferencias declaradas). Esta aproximacion consiste en realizar pregun-
tas a los individuos que permitan inferir las cantidades monetarias que reflejan
el cambio en su bienestar como consecuencia del proyecto. Este procedimiento se
utiliza para bienes para los que no hay mercado, como el medio ambiente (capi-
tulo 8).

En general, los proyectos y las politicas publicas requieren recursos para su im-
plementacion. Un proyecto tipico de inversion implica costes de construccion, ma-
teriales de mantenimiento, mano de obra, equipo y energia (costes que se miden
desde el punto de vista financiero a partir de la cantidad de los inputs requeridos
valorados a sus respectivos precios). Desde el punto de vista econémico, el coste
del uso de los inputs es el beneficio social neto perdido en la mejor alternativa
disponible. Los precios de mercado a veces serdn una buena aproximacion del
coste de oportunidad, pero en otras ocasiones sera necesario introducir algin
ajuste en los precios de mercado para aproximar el coste de oportunidad social
de los recursos utilizados, y esto es lo que se denomina precio sombra (capitulo 4).

(v) Agregacion de beneficios y costes

Los beneficios y costes ocurren en diferentes periodos de tiempo y afectan a di-
ferentes individuos. La agregacion requiere homogeneidad, pero los beneficios y
costes que ocurren en anos sucesivos o afectan a individuos con diferentes con-
diciones sociales estdn lejos de ser homogéneos. Si se suman directamente, la
ponderacion implicita asociada a cada beneficio y coste es unitaria: a una unidad
de beneficio neto se le estaria dando el mismo valor social con independencia de
quién lo obtiene y cuando ocurre.

Muchos proyectos de obra publica de ingenieria civil tienen una vida util muy
superior a los 30 anos. Ademas, en el caso de politicas publicas como los pro-
gramas educativos o de salud, tienen una duracién ex-ante infinita. Descontar
los beneficios y costes futuros es un proceso de homogeneizacion que permite
la comparacion. El descuento se realiza utilizando un tipo mayor que cero, im-
plicando que el valor de los beneficios y costes disminuye con el tiempo. La idea



1. Introduccion | 29

bdsica consiste en el hecho de que los individuos generalmente dan mas valor al
consumo presente que al consumo futuroyy, por lo tanto, las futuras unidades de
consumo se contabilizan con un valor actual mas bajo (capitulos 5y 6).

Los costes y beneficios del proyecto tienen su impacto en el bienestar de los
individuos. Pasar de la utilidad individual al beneficio social agregado conlleva
efectos redistributivos. Si la sociedad da, por ejemplo, mas peso a los efectos
sobre los pobres, entonces los beneficios y costes de un proyecto no pueden su-
marse sin una ponderacion social. Idealmente, el beneficio social neto del pro-
yecto se obtendria de la suma ponderada de los beneficios netos individuales.
La practica de la evaluaciéon econémica es bastante mds modesta en este campo
(capitulos 2y 11).

(vi) Interpretacion de resultados y criterios de decision

La tarea del técnico que lleva a cabo el analisis coste-beneficio de un proyecto es
obtener una cifra que recoja los beneficios y costes de todos los afectados durante
la vida del proyecto. Esta cifra es el VAN del proyecto, y ayuda con la decision de
aceptar-rechazar o de elegir entre un conjunto de proyectos.

Obtener una cifra tnica no siempre resulta facil. Hay impactos positivos y ne-
gativos que resisten la conversion monetaria, como es el caso de algunos impac-
tos medioambientales. Hay situaciones en las que puede ser apropiado limitarse
a una descripcion cualitativa de algunos efectos, y luego adjuntar esta informa-
cién al VAN obtenido con los efectos que pudieron ser expresados como valores
monetarios. Otro enfoque ttil es adoptar algunos valores monetarios relacio-
nados para comparar los beneficios o costes cualitativos con dichas referencias.

Cuando se descuentan los flujos de beneficios y costes de un proyectoy el VAN
es positivo, la ejecucion de ese proyecto aumentara el bienestar social, especial-
mente cuando sus efectos redistributivos sean positivos o insignificantes. Sin em-
bargo, un VAN positivo no es una condicion suficiente para aprobar un proyecto,
ni un VAN mayor lo es para la elecciéon entre proyectos. Puede ser necesario ho-
mogeneizar antes de elegir el proyecto con el VAN mas alto en el caso de proyectos
mutuamente excluyentes con diferente duracién; o en el caso de que sea posible
posponer el comienzo del proyecto, serda necesario analizar el momento 6ptimo
(capitulos 5y 6).

Los resultados deben estar sujetos a un analisis de riesgo con el fin de deter-
minar la sensibilidad del VAN a cambios en las variables principales. Es preferible
calcular una distribucién de probabilidad del VAN en lugar de obtener una cifra
unica. El andlisis de riesgo permite al responsable de la toma de decisiones dispo-
ner de informacién sobre la probabilidad de los posibles resultados. El andlisis de
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riesgo no elimina el riesgo del proyecto, sino que facilita la decisién al responsable
de la toma de decisiones al hacer mas evidente el alcance del riesgo real del pro-
yecto (capitulo 9).

(vii) Rentabilidad econémica y viabilidad financiera

El analisis coste-beneficio se ocupa de la rentabilidad social de los proyectos en
contraste con el analisis financiero, que utiliza los ingresos en lugar de los bene-
ficios sociales y los costes privados en lugar de los sociales. En cualquier caso, es
importante que el evaluador entregue un informe que no sélo incluya la renta-
bilidad econémica o social del proyecto, sino también el resultado financiero o
viabilidad comercial del proyecto.

Es perfectamente posible que un proyecto o politica publica genere beneficios
sociales que superen los costes sociales y, al mismo tiempo, presente un resulta-
do financiero negativo. Consideremos, por ejemplo, el caso de una politica de
reforestacion que reduce la erosion de la tierra y ofrece nuevos espacios para uso
recreativo. Ademas, la agencia publica responsable obtiene algunos ingresos por
cobrar por el estacionamiento cerca de la zona de recreo. Es probable que este
proyecto presente un VAN social positivo y un resultado financiero negativo. El
analista debe presentar ambos resultados al responsable de la toma de decisiones
por dos razones principales.

En primer lugar, las restricciones presupuestarias son habituales en el mundo
real; por lo tanto, es verdaderamente 1util que el organismo publico tenga infor-
macion sobre el beneficio social neto del proyecto, asi como sobre la proporcion
de los costes cubiertos por los ingresos generados por dicho proyecto. En segun-
do lugar, muchos proyectos presentan un amplio abanico de valores actualizados
netos en funcién de la politica de precios aplicada. Es habitual que los proyectos
que admitan la posibilidad de cobrar a los usuarios presenten diferentes combi-
naciones posibles de VAN social y VAN financiero. Por ejemplo, un proyecto de
carretera se puede evaluar con acceso gratuito o con peaje. Si se elige la segunda
opcion, existen varias estructuras de precios posibles: es posible discriminar por
horario, tipo de vehiculo o intensidad de uso. Es probable que los beneficios socia-
les disminuyan con el peaje y, sin embargo, los ingresos recaudados contribuyan
a la viabilidad financiera del proyecto. Informar de las diferentes opciones dispo-
nibles y su VAN social y financiero aumenta la utilidad del andlisis coste-beneficio.

Una evaluacién econémica de proyectos y politicas requiere estimar los efectos
de la intervencion publica. Renunciar a bienestar presente a cambio de beneficios
futuros esperados requiere un ejercicio riguroso de identificacién y valoracion
de dichos beneficios futuros. El intento de predecir los cambios futuros causados
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por el proyecto estd plagado de dificultades. El analista debe comparar dos mun-
dos diferentes, con y sin el proyecto. Ambos son hipotéticos. Ambos pertenecen
al futuro. Es cierto que podemos recopilar informacién de proyectos anteriores
para tratar de reconocer los intervalos donde se espera que las variables se mue-
van y reducir la probabilidad de equivocarnos, pero la naturaleza del ejercicio es
irremediablemente especulativa, particularmente en los casos de proyectos con
una larga vida. Una manera de lidiar con este problema es trabajar con variables
aleatorias, como se ha dicho con anterioridad. En lugar de utilizar valores deter-
ministas para algunas variables clave (por ejemplo, demanda anual), es preferible
trabajar con algunos intervalos plausibles para esas variables y las probabilidades
de que ocurran, tal como hacemos en el capitulo 9.

1.3. Analisis coste-beneficio ex-post

El cdlculo de la rentabilidad social del proyecto se puede realizar una vez comple-
tada su vida econémica, o cuando haya transcurrido un periodo de tiempo sufi-
cientemente prolongado como para ver los efectos reales de la intervencion. Esta
evaluaciéon se denomina analisis coste-beneficio ex-post, en general tanto para
referirse a proyectos ya cerrados como para los que atin estan operativos (in media
res). El analisis ex-post es también de utilidad para el ex-ante, ya que proporciona
evidencia empirica cuando un nuevo proyecto similar va a ser evaluado.

El andlisis ex-post puede realizarse repitiendo el ex-ante, utilizando los valo-
res reales en lugar de los estimados. Asimismo, es 1til para proporcionar infor-
maciéon para futuras evaluaciones en caso de que el proyecto ya se haya comple-
tado, asi como para introducir correcciones en el caso de proyectos en curso. La
evaluacién ex-post de proyectos ha permitido identificar un patrén comun en
muchos proyectos consistente en la subestimacién de los costes y la sobreestima-
cion de los beneficios, resultando en un calculo de rentabilidad social esperada
sesgado al alza.'?

La debilidad de esta forma de analisis coste-beneficio ex-post es que estamos
utilizando el mismo marco teérico (Graham, 2014) y, por lo tanto, la reevalua-
cién con los datos reales no puede revelar la validez del modelo subyacente para
explicar los efectos econémicos relevantes del proyecto. Alternativamente, es po-
sible una estimacion econométrica con datos observados y buscar relaciones de
causalidad para entender el efecto de intervenciones pasadas. Sin embargo, el

12 ¥5 el denominado sesgo estratégico, consistente en desviaciones no aleatorias de los valores
predichos que resultan en una rentabilidad social ex-ante elevada, con el objetivo de conseguir
apoyo financiero de la agencia publica correspondiente (véase, por ejemplo, Flyvbjerg, 2014).
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ejercicio econométrico ex-post también tiene sus propias debilidades. La primera,
y la tarea mas dificil, es que no estamos tan interesados en lo que ha sucedido con
el proyecto, sino en lo que sucede en comparacién con lo que podria haber suce-
dido sin el proyecto, es decir, estamos interesados en comparar el cambio que se
ha producido con respecto al contrafactual.’?

En su famoso articulo sobre los ferrocarriles y el crecimiento econémico, Fogel
(1962) sostiene que la alta correlacion observada entre la construccién del ferro-
carril en EE. UU. y el crecimiento es simplemente eso, correlacion, que no implica
necesariamente causalidad: «La evidencia es impresionante pero sélo demuestra
una asociacion entre la construccion de la red ferroviaria y el crecimiento de la
economia. No establece una relaciéon causal entre el ferrocarril y la reorganiza-
cién regional del comercio, el cambio en la estructura de la produccioén, el aumen-
to de la renta per cdpita o los diversos cambios estratégicos que caracterizaron la
economia estadounidense del siglo pasado. No establece ni siquiera prima facie
que el ferrocarril fuera una condicién necesaria de estos cambios. Tal conclusion
no depende exclusivamente de la evidencia tradicional, sino también de los su-
puestos implicitos y su interpretacion».

Segun Fogel, para el triunfo de los ferrocarriles sobre los canales (la alternati-
va existente) sélo se requiere proporcionar un servicio a coste menor, y esta es la
unica inferencia que podemos obtener de los datos. S6lo con una pequena reduc-
cién de los precios, la desviacion del trafico puede ser muy grande, pero esto no
significa que el efecto en la economia vaya a ser significativo, ya que esto depende
del valor absoluto del ahorro en los costes de transporte.

Algo similar sucede hoy en dia con los efectos de la inversion ferroviaria de
alta velocidad en muchas de sus rutas. El hecho de que muchas lineas hayan
captado la mayoria de los pasajeros del transporte aéreo, asi como el hecho de
que las ciudades con estaciones ferroviarias de alta velocidad estén asociadas a
un mayor empleo y actividad econémica, no demuestran la rentabilidad social
de esas lineas. La vision de Fogel apunta a la compatibilidad de la desviacion
de trafico desde otros modos de transporte con beneficios sociales negativos.
Una subvencion al precio del billete, de magnitud suficiente para cambiar mar-
ginalmente los precios relativos, puede alterar de manera radical las cuotas de

13 «¢Es legitimo que el historiador considere posibilidades alternativas a los acontecimientos

que han ocurrido? [...] Decir que algo sucedi6 de la manera en que lo hizo no es en absoluto es-
clarecedor. Podemos entender la importancia de lo que sucedi6 sélo si lo comparamos con lo que
podria haber sucedido». Esta es la frase de Cohen (fil6sofo, abogado y jurista) que abre el articulo
de Fogel (1962) sobre el papel de los ferrocarriles en el crecimiento econémico estadounidense.
Este trabajo es instructivo y deja claro cudl debe ser el enfoque del analista que busca evaluar los
efectos de una intervencién publica.





