EL DEBATE DE LA ESTANDARIZACION METODOLOGICA
EN LA EVALUACION DE PROYECTOS SANITARIOS: EL CASO DE LA TASA

I. INTRODUCCION

La evaluacion econdmica es
un instrumento disefado para me-
dir la eficiencia de las intervencio-
nes publicas, es decir, la relaciéon
entre costes y beneficios, con el fin
de contribuir a generar informacion
util para la adopcién de decisiones.
Durante los anos cincuenta y se-
senta del presente siglo, su aplica-
cion experimenté un auge, especial-
mente en EE.UU. y en Inglaterra, en
los asuntos relacionados con las
construcciones publicas y con las
inversiones en defensa, como se-
nalaron Pearce (1973) y Mishan
(1976). En el sector sanitario, la
evaluacion econémica no se con-
vierte en un enfoque habitual hasta
la década de los setenta, coinci-
diendo con la crisis econdémica y fis-
cal, si bien existen algunas aplica-
ciones aisladas en anos anteriores.

De forma simultanea al desarro-
llo e implantacion de este instru-
mento, han tenido lugar criticas e
incluso descalificaciones desde el
propio interior de la disciplina eco-
némica. Esas criticas estan relacio-
nadas con la indefinicion de la
metodologia y la consiguiente posi-
bilidad de manipular los resultados,
de manera que coincidan con los
deseados inicialmente (antes de
acometer la propia evaluacion). Es-
te debate metodoldgico todavia ha
tenido mayor resonancia en el con-
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texto sanitario, donde los proble-
mas relacionados con la identifica-
cion, medida y evaluacién de los
efectos en la salud —cuya mejora
constituye el principal objetivo de
los programas sanitarios— son de
dificil solucion. En este sentido, la
evaluacion econdmica en el sector
sanitario se ha especializado con el
desarrollo de dos nuevas formas de
analisis derivados del analisis cos-
te beneficio (ACB), el analisis coste
efectividad (ACE) y el analisis cos-
te utilidad (ACU), que evitan la me-
dicion monetaria de los efectos so-
bre la salud de los programas
sanitarios, un tema que genera pro-
blemas técnicos de medicion y éti-
cos considerables. El ACE expresa
los beneficios en salud en términos
de unidades naturales, como las
muertes evitadas o los anos de vi-
da ganados, por ejemplo; a su vez,
el ACU sofistica la medicion de la
salud ponderando los afnos gana-
dos con un coeficiente que refleja la
calidad de vida, y que se puede ob-
tener mediante técnicas derivadas
de la teoria de la utilidad. Se trata
del popular ano de vida ajustado
por calidad o AVAC (QALY, en la
version inglesa).

A diferencia de los ensayos cli-
nicos (que en el campo sanitario
son el paradigma de experimento
cientifico cuyo objetivo es determi-
nar, en términos estadisticos, la cer-
teza o falsedad de las hipotesis

relacionadas con la eficacia y segu-
ridad de un procedimiento), la eva-
luacion econémica pretende medir
los efectos globales de algunas de-
cisiones hipotéticas sobre los recur-
sos, la salud y el bienestar. Esto es,
la tarea del evaluador no consiste
s6lo en medir la eficacia asociada a
un experimento sanitario, lo que se
conoce como validez interna, sino
en estudiar los escenarios que se
derivarian de determinadas decisio-
nes, es decir, la validez externa,
siendo la prevision de esos escena-
rios una parte fundamental del ana-
lisis.

El hecho es que en los anos
ochenta se produce un auge cre-
ciente en la aplicacion de la evalua-
cién econdmica a la sanidad, como
registran varios autores —Drum-
mond et al. (1986), Warner y Luce
(1982)—, sin que, a pesar de algu-
nos esfuerzos meritorios para esta-
blecer la metodologia correcta,
exista una convergencia de las
practicas metodologicas. Aunque la
mayoria de autores pueda estar de
acuerdo con un conjunto de princi-
pios basicos formulados de forma
genérica, cuando se trata de con-
cretar técnicas y procedimientos
operativos aparecen multiples di-
vergencias en la practica y en la
teoria, como resaltaron Drummond
et alii (1993).

El primero y, quiza, mas impor-
tante de los factores que explicarian
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la variabilidad metodologica es que
la evaluacion econdmica es una
disciplina normativa y, por lo tanto,
sus enunciados no pueden ser con-
trastados y, eventualmente, falsea-
dos o rechazados a partir de la evi-
dencia empirica, lo que constituye
el principal método de resolucion de
controversias en las disciplinas po-
sitivas. En general, lo Unico que
puede debatirse de los distintos en-
foques en litigio sin entrar en dis-
cusiones sobre la superioridad de
criterios normativos es su consis-
tencia Iégica; pues la posibilidad de
juzgar los méritos relativos de enfo-
ques metodoldgicos contrapuestos
esta limitada por la inexistencia de
acuerdo sobre un marco teérico de
referencia que pudiera proveer los
principios o axiomas ultimos comu-
nes a todos los enfoques y servir de
criterio de referencia en las contro-
versias sobre asuntos especificos.
Asi, mientras algunos autores insis-
ten en que la metodologia de la eva-
luaciéon econdmica debe derivarse
de los principios de la teoria del bie-
nestar, otros adoptan el llamado en-
foque del decisor, y sostienen que
lo importante es que reflejen los va-
lores de quien va a utilizar los resul-
tados de los analisis para la toma
de decisiones.

En esta situacion, se hace muy
necesario, casi imprescindible, pa-
ra impulsar el empleo de la evalua-
cion econdmica y garantizar la fia-
bilidad y validez de los resultados
de los estudios, caminar hacia una
estandarizacion de la metodologia.
El objetivo de este articulo es con-
cretar el concepto de estandariza-
cion de la evaluacién economica,
presentar un caso concreto, el de la
tasa de descuento, y sugerir algu-
nas recomendaciones que sirvan
de guia para los distintos agentes
sanitarios implicados en la adop-
cién de decisiones.

Il. ESTANDARIZACION

Por estandarizacion de la meto-
dologia se entiende la descripcion

precisa de las técnicas analiticas
o procedimientos para desarrollar
una evaluacion economica, aplica-
da, en este caso, al campo sanita-
rio. La estandarizacion de cualquier
aspecto de la metodologia (1) pue-
de adoptar varias formas: a) esta-
blecimiento de un procedimiento
Unico para desarrollar algun ele-
mento de la metodologia; b) ela-
boraciéon de una lista de proce-
dimientos igualmente aceptables;
c) elaboracion de una lista de pro-
cedimientos aceptables, pero con
una indicacion del orden de pre-
ferencia.

La eleccion de la primera forma
llevaria a una alta uniformidad, ya
que solo existiria un unico procedi-
miento. Por el contrario, si la estan-
darizacion se basase en las formas
b)y c), habria mas flexibilidad, y por
ello, en la practica, mayor variabili-
dad. Sin embargo, es dificil estable-
cer hasta qué punto es deseable la
uniformidad metodoldgica. El prin-
cipal resultado positivo es permitir
la comparabilidad, pero la uniformi-
dad no debe lograrse a cualquier
precio. Algunos aspectos, como,
por ejemplo, la perspectiva del ana-
lisis o la seleccion de opciones, de-
penden del objetivo del usuario ulti-
mo de la evaluacion. Puesto que
esos objetivos pueden ser multi-
ples, es dificil averiguar o estable-
cer una Unica respuesta metodolo-
gica. Mas aun, es preciso trasladar
los posibles acuerdos metodologi-
cos del analisis coste beneficio a
las otras formas de evaluacion eco-
nomica, como el analisis coste efec-
tividad. En esta ultima forma de
analisis, los beneficios de los pro-
gramas se expresan en términos de
un indicador de efectividad o de un
indice de salud que se ha escogido
por el evaluador, y que no necesa-
riamente refleja las preferencias de
los consumidores y, menos aun, su
disponibilidad a pagar, que era el
criterio tradicional de medicion de
los beneficios en la teoria del bie-
nestar.

Esto es, para que la evaluacion
econdmica sea Util en la adopcion

de decisiones sanitarias, se hace
preciso compaginar los criterios
econdmicos en los que se asento
inicialmente el analisis coste bene-
ficio con los criterios que reflejan los
valores y objetivos de los decisores.

Il. LA ESTANDARIZACION
DE LA TASA DE DESCUENTO

Cuando se evalua cualquier cla-
se de proyecto publico o privado cu-
yos costes y beneficios se extien-
den durante sucesivos periodos, es
practica aceptada convertir ambos
flujos monetarios en sus valores
presentes o actuales. Para ello, se
utiliza el procedimiento de la actua-
lizacion o descuento. Generalmen-
te, el valor presente se refiere al
momento del tiempo en el que se va
a tomar una decision sobre el pro-
yecto en cuestion. La férmula que
se aplica en la evaluacion de pro-
yectos publicos es comun a la con-
vencional que emplean las empre-
sas al calcular el valor actual neto
del perfil financiero de sus inversio-
nes. Los valores futuros, X(t), se
descuentan a su valor presente (en
el tiempo t,) aplicando una férmula
exponencial, de forma que:

X (0)=X(®) x1/(1+r)

Tal procedimiento implica elegir
un valor para «r», denominado tasa
de descuento. Asi, por ejemplo, en
un proyecto cuyo coste anual cons-
tante sea de 100 unidades moneta-
rias (u.m.) durante diez anos, si el
valor de la tasa es del 3 por 100, el
valor actual, presente o desconta-
do, seria de 878 u.m., pero solo de
646 si la tasa elegida fuese del 10
por 100; se trata por tanto de una
cuestion que puede afectar a la
comparacion de las alternativas y,
en ultimo término, a la eleccion de
una u otra.

La actualizacion de los flujos de
costes y beneficios se explica por la
necesidad de contabilizar la renun-
cia al consumo presente en favor
del futuro (lo cual justificaria la ela-
boracion de la tasa de preferencia
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temporal por el consumo) o porque
se renuncia a otra inversion que ge-
neraria bienestar en el futuro (lo
que podria resumirse mediante una
tasa de rendimiento marginal de la
inversion que mediria el coste de
oportunidad del capital). Mientras
que esta actualizacion puede expli-
carse y entenderse facilmente para
los recursos medidos en unidades
monetarias, la aplicacion del proce-
dimiento de actualizacion es mas
controvertida cuando se trata de va-
riables relacionadas con las ganan-
cias en salud, que en el ACE y el
ACU no se expresan en unidades
monetarias; por ejemplo, un aino de
vida ganado, una infeccion evitada,
etcétera. De hecho, algunos auto-
res como Sen (1982), Parsonage y
Neuburger (1992) e Hillman y Kin
(1995) recomiendan no descontar
los efectos sobre la salud; otros, co-
mo Coyle y Tolley (1992), sefialan
que deben descontarse, pero posi-
blemente a una tasa distinta de la
de los recursos medibles en uni-
dades monetarias, y otros, como
Cropper, Aydede y Portney (1994),
basandose en encuestas llevadas
a cabo con tal fin, recomienden apli-
car una formula distinta a la expo-
nencial. Tal como se desprende del
parrafo anterior, no existe un con-
senso en este tema, sino que coe-
xisten diferentes enfoques, cada
uno con sus correspondientes justi-
ficaciones tedricas. Ademas, casi
todos los autores se cuestionan
cuél ha de ser el valor de la tasa que
hay que emplear. En definitiva, se-
ria conveniente establecer criterios
que permitiesen guiar la decision
del potencial estandarizador en la
eleccion del valor de la tasa de des-
cuento a aplicar para actualizar tan-
to los recursos como los efectos so-
bre la salud, dado que la eleccion
de dichos valores es crucial en la
obtencion del resultado final.

Formas de estandarizacion

Si hemos de sugerir procedi-
mientos para la estandarizacion, es
conveniente sopesar las posibilida-

des de conseguir, por una parte,
una amplia aceptacion entre los
autores teoricos de la evaluacion
econdmica, asi como entre los eva-
luadores practicos, y, por otra par-
te, establecer un procedimiento nor-
mativo que pueda ser aceptado
facilmente por la Administracion pu-
blica, la industria privada y los deci-
sores sanitarios. Ese procedimien-
to ha de ser viable, sencillo y claro
o transparente, y generar valores
que no estén sujetos a cambios fre-
cuentes. Antes de proponer una es-
tandarizacion, es fundamental co-
nocer la situacion de partida y las
diferentes formas de asignar los va-
lores de la tasa de descuento.

Los textos que incluyen informa-
cion sobre los valores de la tasa de
descuento se pueden encuadrar en
dos grandes bloques: aguellos don-
de se fija el valor de la tasa a partir
de un proceso politico, y los que se
apoyan en la observacion del mer-
cado y de la experiencia empirica.

La via del proceso politico re-
quiere una voluntad de asumir esta
iniciativa y, entonces, debe estar
claro para qué ambito se va a esta-
blecer la estandarizacion (regional,
nacional o europeo, por ejemplo).
En este sentido, ya ha habido algu-
nos procesos politicos que se han
plasmado en forma de decisiones
administrativas. Australia y Cana-
da (2), en el contexto de exigir la
presentacion de estudios de eva-
luacién econémica previamente a la
adopcién de decisiones sobre la fi-
nanciacion publica de los medi-
camentos, fijaron el valor del 5 por
100 para actualizar los flujos de
costes y de efectos sobre la salud;
en el Reino Unido ese valor es del
6 por 100, pero so6lo se aplica a los
costes y efectos susceptibles de ser
medidos en unidades monetarias
(por lo cual los anos de vida gana-
dos, por ejemplo, no se descuen-
tan); en EE.UU. (3), el valor de la ta-
sa ha sido modificado en diferentes
ocasiones, y en la actualidad esta
en el 5 por 100 (este valor rige para
todos los proyectos financiados pu-
blicamente, sean sanitarios o no).

En nuestro contexto sociopoliti-
co, hasta el presente, la Union Eu-
ropea no ha considerado una po-
litica comun para el sector sanita-
rio, sino que solo ha establecido
unas pocas reglas generales con-
cernientes a la salud publica; sin
embargo, la Agencia Europea del
Medicamento podria avanzar mas
en esta direccion y establecer un
valor para la tasa de descuento que
habria que emplear al evaluar una
tecnologia sanitaria materializada
en un medicamento. En cualquier
caso, el proceso politico, presumi-
blemente, requerird un analisis de
lo que pueda aprenderse de la ex-
periencia del mercado o de otras
experiencias empiricas.

Por otra parte, la experiencia
empirica acerca de como la socie-
dad percibe la necesidad de actua-
lizar los costes y resultados futuros
puede obtenerse mediante los es-
tudios basados en encuestas; entre
ellos destacan los de Moore y Vis-
cusi (1990), Cropper y Portney
(1990), Cropper, Aydede y Portney
(1994), Olsen (1993), y Redelmeier
y Heller (1993). Dichos autores ob-
tuvieron valores de la tasa de des-
cuento que variaban en un amplio
intervalo (del 3 al 25 por 100), lo
cual tampoco es muy orientador, ni
directamente aplicable en los estu-
dios de evaluacion econémica. No
obstante, esta via de aproximacion
es muy prometedora, aunque toda-
via los métodos de encuesta no son
homogéneos y las teorias subya-
centes de la preferencia temporal
transforman la informacién en resul-
tados finales que divergen conside-
rablemente segun los estudios.

Ademds, la practica habitual
puede aproximarse mediante la re-
vision de los métodos empleados
por los evaluadores. Asi, conforme
a los estudios de Badia et al.
(1994), quienes recopilaron la ex-
periencia en Espafa, y de Gafni
(1992), quien hizo algo similar en
otros paises, parece haber una con-
fluencia de los valores empleados
para la tasa de descuento de los
proyectos sanitarios en torno al 5
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por 100. Recientemente, Gold et al.
(1996) han propuesto una tasa infe-
rior, el 3 por 100, con el argumento
de que para estimar el verdadero
coste de oportunidad para el sector
publico hay que deducir del tipo de
interés real de la deuda publica la
parte que retorna al Tesoro a través
de los impuestos pagados sobre los
intereses de la deuda.

Posibilidades para
la estandarizacion

Como ha podido apreciarse, la
situacion de la eleccion de la tasa
de descuento para la evaluacion de
proyectos sanitarios indica que
existe un acercamiento de los valo-
res usados en la practica, bien sea
por necesidad administrativa o por
mimetismo. Sin embargo, no se dis-
pone de un mecanismo formal que,
sin arbitrariedades, permita modifi-
car esos valores y que sea, ade-
mas, consecuente o derivado de
una teoria que respalde las decisio-
nes practicas.

Ese mecanismo formal deberia
estar definido en términos genera-
les, y luego ser susceptible de
adaptacion a los ambitos donde se
dispusiera de capacidad normativa
para recomendar su aplicacion
practica. En este apartado, se em-
plearan dos ambitos de referencia,
el europeo y el espafol, como
«bancos de pruebas» para exami-
nar si pueden asignarse valores a
la tasa con los procedimientos su-
geridos.

Tras resumir el contexto referi-
do (en el apartado anterior) a los va-
lores de la tasa de descuento, resal-
ta que no existan propuestas que
compaginen un soporte tedrico con
alguna evidencia empirica. En este
orden de ideas, es interesante es-
tudiar a los autores que primera-
mente abordaron el calculo de la lla-
mada tasa social de descuento, que
es la tasa aplicable en la evaluacion
de los proyectos publicos, dado que
recoge los componentes intertem-
porales que cualquier decision so-

bre asignacion de recursos lleva im-
plicitos. Asi pues, como Harberger
(1966) y Baumol (1968) destacaron,
en proyectos financiados publica-
mente, la tasa de descuento debe
medir el coste de oportunidad de los
capitales empleados, que coincide
con el minimo rendimiento del capi-
tal en esa economia. Esa tasa pue-
de aproximarse, por ejemplo, me-
diante la tasa de interés de las
obligaciones privadas, ya que seria
un indicador del umbral minimo del
coste de capital y, por tanto, del ren-
dimiento marginal de una inversion
privada. La ventaja de este proce-
dimiento es la facilidad de detectar
cambios en los valores y de poder-
se calcular con transparencia. Pa-
ra el contexto europeo, a partir
de la informacion publicada por el
EUROSTAT, se ha podido observar
que ese valor ha estado situado en-
treel 5y el 7 por 100 (en términos
reales) durante aproximadamente
una década, y recientemente (du-
rante los dos ultimos anos) ha des-
cendido a un 3-5 por 100 en casi to-
dos los paises comunitarios. En
Espana, el rendimiento de un bono
a diez afnos, en noviembre de 1997,
se situd en el 5,96 por 100 nominal
o alrededor de un 4 por 100 real (4).

No obstante, ese enfoque no
considera ni el consumo expulsado
por la inversion publica ni el punto
de vista social, sino la experiencia
del mercado. Habida cuenta de que
los proyectos sanitarios acostum-
bran a financiarse por la Adminis-
tracion publica, y que todos los pai-
ses desarrollados tienen deuda
acumulada, el coste de oportunidad
de llevar a cabo cualquier proyecto
es el coste marginal de financiar el
déficit publico acumulado, materia-
lizado, en general, en forma de bo-
nos publicos. Por lo cual, un indica-
dor que varie poco ano a afo podria
ser uno que calculase el coste me-
dio de las emisiones vivas de deu-
da publica en un momento determi-
nado. Este procedimiento, aunque
atractivo, tiene la desventaja de no
ser de facil calculo, ya que los da-
tos necesarios no se publican por el

EUROSTAT (lo cual simplificaria
el célculo de una «tasa europea») y
habria que elaborar la tasa a partir
de las partidas presupuestarias del -
coste de mantenimiento de la deu-
da publica. Tras realizar los calcu-
los sugeridos, en Espana, ese valor
se ha situado, en términos reales,
entre un 5,5-8 por 100 durante
1984-96, y a comienzos de 1998 es
inferior al 5 por 100 (5).

Por otra parte, las posibles com-
binaciones de las tasas de pre-
ferencia por el presente del con-
sumo y de la tasa marginal de
rendimiento de la inversién, que
Sandmo y Dreze (1971) y Sjaastad
y Wisecarver (1977) indicaban que
eran las mas adecuadas para eva-
luar los proyectos sociales, resultan
poco viables de calcular: falta infor-
macion estadistica y las pondera-
ciones con las que se promedian
ambas tasas no son faciles de ela-
borar.

En otro orden de cosas, el otro
asunto pendiente de la estandariza-
cion de la actualizacion de los flujos
de costes y efectos sobre la salud
se referia a la conveniencia o no de
descontar los efectos sobre la sa-
lud. De nuevo, la literatura, como ya
se indicé anteriormente, ofrece un
panorama amplio de soluciones o
de propuestas. Sin embargo, varias
de esas propuestas son contradic-
torias entre si, lo cual hace buscar
una via de avance similar a la se-
guida para calcular el valor de la ta-
sa: afianzar la propuesta en un
argumento tedrico y que sea, ade-
mas, facil de aplicar. En este caso,
y de forma muy resumida, cabe ci-
tar a Williams (1981), quien presen-
té un argumento mas convincente,
el de la consistencia, apoyado en
unas hipotesis sencillas, segun el
cual habria que descontar a la mis-
ma tasa tanto los costes como los
efectos sobre la salud, estuviesen
medidos estos ultimos en unidades
monetarias o no.
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IV. CONCLUSIONES
Y RECOMENDACIONES

1. Aunque para garantizar la
comparabilidad de los resultados de
las evaluaciones seria interesante
fijar una tasa de descuento euro-
pea, esto no se justifica, de momen-
to, desde la perspectiva de la asig-
nacion eficiente de recursos. Segun
el tratado de Maastricht, cada pais
continuara teniendo su propia com-
petencia en politica sanitaria (por
ahora, cada pais tiene un presu-
puesto sanitario independiente de
los otros). Aunque la financiacion
de los proyectos publicos de los
paises que tienen deuda publica vi-
va y economias integradas (con
una unica moneda) va a converger
en el futuro préximo en una tasa de
descuento Unica, de momento reco-
mendamos un valor concreto para
cada pais y, en todo caso, hacer un
analisis de sensibilidad con una
eventual «tasa europea» a efectos
de facilitar las comparaciones.

2. El valor concreto de la tasa
de descuento deberia basarse en
consideraciones tedricas y en su
viabilidad practica. La tasa de des-
cuento debe medir exclusivamente
la preferencia temporal, plasmada
en la preferencia por el consumo o
en el coste de oportunidad del capi-
tal. Las otras razones que, para al-
gunos autores, pueden justificar el
empleo de la tasa de descuento, co-
mo la incertidumbre o los efectos in-
tergeneracionales, es preferible in-
corporarlas mediante los ajustes
pertinentes a los costes y beneficios
de cada afo, de una forma directa
e independiente de la tasa de des-
cuento.

3. Se recomienda estandarizar
el procedimiento para calcular la ta-
sa de descuento. Ese procedimien-
to, materializado en una formula o
algoritmo, podria guiar al Ministerio
de Hacienda u otro organismo simi-
lar, que estaria encargado de deter-
minar la tasa oficial de descuento
vigente en cada momento. El algo-
ritmo propuesto es el coste prome-

dio de la deuda publica viva, coste
que se actualizaria cada cierto nu-
mero de anos; por ejemplo, cada
diez anos, o bien cuando se produ-
jesen cambios importantes y (pre-
visiblemente) permanentes en el
coste de la deuda. Esta férmula ac-
tuaria como una variable aproxima-
da del coste marginal (Que es mas
inestable) de la ultima emision de
bonos publicos, que reflejaria el
coste de oportunidad, para el sec-
tor publico, de desarrollar un nuevo
proyecto sanitario. En los paises
europeos, ese valor se ha situado
en torno al 5-7 por 100 (en términos
reales) desde 1984, pero durante
los dos ultimos anos ha descendido
a un 3-5 por 100. En Espana, el va-
lor del 6 por 100, que se mantuvo
bastante estable durante el periodo
indicado, ha descendido a cerca de
un 4 por 100 en fechas recientes.

4. La tasa de descuento de ca-
da pais deberia ser la misma para
otras areas del gasto publico (al
menos para descontar los recur-
s0s), en el caso de que se practique
la evaluacion. Esta recomendacion
persigue dar uniformidad y cohe-
rencia a los criterios de asignacion
de recursos en los proyectos de to-
das las administraciones publicas.

5. Se recomienda como opcion
basica descontar los recursos y los
efectos sobre la salud a una misma
tasa. Adicionalmente, se sugiere
presentar los resultados sin des-
contar los efectos sobre la salud,
tanto si se expresan en unidades
monetarias (ACB) como si se hace
en unidades naturales (ACE) o en
anos de vida ajustados por calidad
(ACU).

6. Una posibilidad coherente
con la teoria del bienestar seria ba-
sar la tasa de descuento en la pre-
ferencia temporal en el consumo de
los individuos. Ello requeriria inves-
tigacion empirica, bien mediante
encuestas en que se planteasen a
los sujetos decisiones hipotéticas,
bien mediante la observacion de su
comportamiento real en el merca-
do. Este enfoque daria, previsible-

mente, valores distintos entre gru-
pos, y cambiantes también a lo lar-
go del tiempo, por lo que, a efectos
practicos, seria necesario tomar de-
cisiones sobre cual es el colectivo
relevante, como agregar los resul-
tados y en qué circunstancias debe-
ria revisarse la tasa.

NOTAS

(1) Para una revision de los asuntos
que pueden ser objeto de estandariza-
cién, puede verse Rovira (1995).

(2) Los documentos o guias de eva-
luacién en los que se establece el trata-
miento de la tasa de descuento pueden
estudiarse en Canadian Coordinating Of-
fice for Health Technology Assessment
(1994) y en Commonwealth Department
for Health (1992).

(3) Véanse las referencias bibliogra-
ficas de la US Office of Management and
Budget de 1972 y 1994.

(4) Fuente: Boletin Econémico y Es-
tadistico del Banco de Espana, diciembre
de 1997.

(5) Los pagos presupuestados por la
Ley General de Presupuestos de 1998
para los intereses de la deuda publica son
de unos 3,2 billones de pesetas y la deu-
da publica viva de la Administracion cen-
tral del Estado, a finales de octubre de
1997 (segun el Boletin Econdmico y Es-
tadistico del Banco de Espana de diciem-
bre de 1997), fue de 46,5 billones, lo cual
da un coste medio del 6,8 por 100, que en
términos reales es de un 4,9 por 100. La
deuda viva del conjunto de las administra-
ciones publicas ascendia a 57 billones, en
el periodo sefalado, pero los costes de su
mantenimiento no se publican ya que es-
tan desagregados en los presupuestos de
las comunidades auténomas y de otros
organismos.
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