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RESUMEN

ANTECEDENTES

1. La principal preoccupacidn de todo pais puede p1ante3rse en térmrnos de ---

satisfacer las necesidades primar1as de todos sus habitantes, como son: ca

sa, vestido y sustentol.

2. Una de las necesidades vitales del hombre es la aliméntﬁcién. por 1o cual,

en gran ‘parte, el desarrollo economico depende -de la produccion de a11men-
tos bisicns.

.M 1gua1 que la ﬁayérfa de los pafses en el mundo+la insuficiente produc--
¢idn nacional de alimentos bdsicos coloca a Hex1ce ante una peligrosa de--

pendencia alimentaria.

4. Analizando los diversos campos de inversién en el sector §1imentario. se -
) observ; que, en el corto plazo, el subsector pesquero ofrece la posdbili-
- dad de disponer de .alimentos baratos y abundantes. Esto se debe a los ----

cuerpos- de agua que posee México, en conjuncién con los recursos pesqueros
asociados.

Lo T eer a

5. Congruentemente con 1o anterior, se 1dentif1cafun§ netesidgi su#t@ntada - )
de invertir en el subsector pesca, para lo cual se requiere 1levar a cabo- |

un ejercicio fundamentado de anSTisis‘y sintgsis (pfoceso'da inversign).

i “
L I -

"‘5 En’ e1 prnceso de 1nversi§n se distinguen cuatro etapas bisicas‘

1 Desde luago. éste es un postulado da tipo subjetivo que ge conszdera racio-
nal. Cabe observar que el anflisis de ideologias contrapuestas a este res—-
pecto, caes fuera de los alcances del pregente trahajo.

10 000 km de lltoral. 3 las 200 millas de mar territorial y a- 1os vastos -
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» ldentificacién de una necesidad de inversién. \
* Formulacidn de cursos alternatives de accidn (proyectos)

Evaluacion de las alternativas de accién.

* Seleccion de los proyectos de inversion.

7. El desarrollo de este trabajose aboca principalmente a la formulacidn, la-
evaluacion y la seleccidn de algunos tipos de proyectos de inversidén en el
subsecter pesquerg, pero se presenta auvtocontenida en 1o que se ref1ere a-
]os Lineamientos bas1cos de la metodologfa utilizada.

| evaLvactont - ' SRS

8. lLa eva1uac10n de proyectos en condiciones de certeza se 11evaa cabo en base
a tres indicadores de cuantificacidn; a saber?;

* Periodo de Recuperacidn de la Iﬁversién_k-
* Tasa Interna de Retorno {TIR}
* Yalor Presente Neto {VPN)

3

9. E1 periodo de recuperacién de la inversidn se suele definir’ como la mini-

. ma V_en H ta1 que:

donde H es el conaunto de los nimeros naturales,c es 1a invers1on in1c1a1
By los beneficios y C los costos, ambos referidos al’t - ésimo aﬁu . 8-
criterio de evaluac10n es subjetivo el proyecto se acepta como. aenxnble -
(o ventajoso) si y. solo sf yesmayor o igual que un valor predeterminado -
por el tomador de decis{ones.
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12.

La TIR se define como 1a tasa efectiva de interés tal que :

n

L, (B - Cy)

Lo {1 + TIR)

uo'

donde n es el horizonte (afio) de planeacign, E1 criterio de evaluacion --
establece que e) proyecto es rentable si y sélo si 1a TIR es mayor gue el

13.
costo de capitall.
EV VPN se define como sigue: -
. N ’ . -t
VPN = (B {By - C) (1K),
donde k es el costo de capital. El ‘criterfo de evaluacién establece que -
el proyecto es rentable si y s6io si el VPN es positivo.’
iz - 14,
(3 correspondt.:nte al VPN es el criterio de evaluacidn mis consistente, ya
que:
" a) E1 VPN y 1a TIR siempre toman en cuenta todos los flujos del periodo -
‘de planeacién y el valor del dinero en el tiempo, en contraposicifn al
perfodo de recuperacién de la inversiénZ, ’
b} Para el caso de una inversidn convencionél%. el método del VP y el de .
la TIR arrojan los mismos resu]tados. pero dnicamente se pueden jerar- | -
quizar proyectos en forma directa con 1 primer jndfcador
- ¢) Tal y como se define la TIR, ésta puede no existir o no ser dnica para 15.

proyectos no convencionales. Por su parte. la determinacién del YPN --

estd claramente establecida.
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d) Una dificultad asociada con el célculo del VPN es e! conocimiento del-
costo de capital, mismo que no ficilmente se puede determinar. Sin em-
bargo, aungue no en relacidn a su cilculo, 1a misma dificultad se pre-
senta con el criterio de 1a TIR.

La evaluacidn de pio'yectos b-ajo inéeftidmbré se lleva a cabo en"hbase 2 -

12 esperanza y la varianza del VPN, suponiendo que Tos ingresos y -1os cos

tos son variables aleatorias. Asimismo, se supone que el VPR tiene una --
distribucidn aproximada a 1a normal, con fundamento en st forma funcional
y en los resultados generalizados del Teorema del Limite Central). Bajo --
este enfoque, el cr‘itério de rentabilidad se centra en el hecho de que -

1a probabilidad de que el VPN sea negativo no supere un nimero predetermi

nade por el tomador de decisiones.

Tanto en cond'lciones de certeza como de 1ncert1dmubre. la evaluvacign de -
proyectos debe realizarse enconsideracion a dos marcos de referencia:

a) Desde un punto de vista microecondmico: en este.caso se’ verif-lca qué-
tanto contribuye un proyecte a los cbjetivos de la empresa Esta - es -
1a Vlamada evaluacién financiera.

b} Desde un- punto de vista macroecondmico: en este caso se verifica qué -
~ - tanto contribiye un proyecto a los objetivos e intereses de la nacidn.
" Esta es Ja 1lamada evalvacién econdmica.

Resulta pertinente sefialar que, si bien 12 evaluacién f'inai-_nc{'é}-'; .‘_'dé ‘un ~=

proyecto permite determinar 1a aentabilidad (también finahc‘!gri) de'l mis-

mo, Su sana operaeifn financiera no surge sustentada como resultado del -

ejercicio {en especial, ‘por ~1g que.se refiere 8 posibles problemas de 11!

quidez). €s por esta razin que, como elemento de soporte, se debe Pleévar-

-3 cabo el Tlamado andlisis fimanciero” del proyecto. incorporando a la -

——

estructura de flijos de efectivo los conceptos de eosto no nonetardio (dem

preciac'lones. por ejemplo) y de egresos derivados del p]an de financia--
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miento. A ﬁartir de estas inclusiones se procede entonces a elaborar esta
dos proforma de la operacidn financiera, dentro de los cuales destacan --
los estados de pérdidas y ganancias y los de fuentes y usos de fondos.

SELECCION

16. E) problema de. seleccifn de inversiones consiste en determinar el subcon

17. En atencidn a las caracteristicas especificas de los proyectos involucra-

.
Sy
1
 a—

i

junto de proyectos-que, cumpliendo restricciones tecnoldgicas, econdmicas
de inversidn y/o de financiamiento, maximicen la apoftacién global a 1a -
" empresa en el caso financiero, y 12 aportacidn global al pafs en el caso-
econdmico. En ambos casos, 10 que procede es desarrollar y resolver un mo
delo de optimizacién. '

dos en el presente estudio y 3 que el VP, ademis de permitir una jerar--
quizacidn cuantitativa, de hecho represents el valor actual del proyecto-
bajo consideracidn, el mode1o particu]ar sobre el ‘cual se trabaJo es el -

sxguiente N UL RTINS
n
P E
. Maximizar Z = j=1 VPNj Yj
s.a.: s e
n . »_ L _‘;

T .
." j‘IAJYJ<P - | T.

Y‘ f{u-l}.j " iozn-'!no. M . l';. ) . S ) .I y : o - c
3 : LAt et 20, t Sin embargo, también se tiene conocimiento de la existencia de {mportan--
"+ -tes y cuantiosos volimenes de recursos pesqueros ain no.explotados en —--

1 El VPN econfmico surge de pondmciones que se le dan a los flujos de efec—
~tive or;ginalus ("precics sonbra"}, de acuerdo con criterios normativos en-
1fnea con los intereses nacionales.

vig

YPN del proyecto J§,
(7 = 1,2,...,0)

Invers{on dnica requerida por el proyecto § en el perfodo
o {5 =1,2,...,0).
Presupuesto disponible

donde:  YPN

x-
L]
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proyecto § y con valor de cero en.caso. contrario. e .
4={Q1 z....n)

(8. En funcidn de 12 estructura del modelo anterior y dadovque se pretende cg

nocer las soluciones Gptimas para. distintos niveles presupuestales, 1a --
programacidn dinimica, por su simpleza y adecuacidn puna este caso, fue -
utilizada en el procese de solucién,

[ONA DE ESTUDIO

) 1;9. la informacién actualmente disponible sobre 1os recursos marinos ce) pais

! “indica la existencia del orden de 200 especies localizadas a lo largo de-
las costas mexicanas y de 388 000 km? de plataforma continental, regis---
trindose la mayor abundancia de dichos recursos en los litorzlec ce 2 --

"Peninsula de Baja California, Sonora y Sinaloa, lo cual ha dado lugar a-
una concentracién y @ un mayor dinamismo de Ta actividad pesquerz en esta

Yo

reg1on.

¢ . - otros litorales del pafs, as{ como en mis de 2.8 millones de ha de chepe-

- pos de agua {nteriores. En forma concordante, recientemente se han inicia
do investigacianes del recurso pesquero en los estados de Guerrera, Oaxa- |

ca, Chiapas, Tabasco, Campeche, Yucatin y Quintanz Roo, conr el propdsito-
fundamenta) de convertin &.la peaca maniiima g couténznxnt en la pain:i—-
pal y mis barata fuente de at&mentca

Variable de decisidn con valor unitario si se acepta el -
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Por 1o que respecta a 1a zona de estudio de este trabajo, tomando en cuen

ta el gran potencial de recursos pesqueros con amplias posibilidades de -

generar alimentp barats de! Golfo de México {especificamente sardina y es

pecies de escama), asi como las perspectivas promisorias para coadyuvar -
en el conto plazo al logro de un desarrolle regional mis equilibrado, su-
delimitacidn se centrd en les estades de Campeche y Tabasee.

PROYECTOS DE INVERSION

En congruencia con las caracterfsticas y los requerimientos de Ta zona de
estudio, se identificaron y evaluaron 15 proyectos de inversin. Tanto el
tipo de proyectos como Sus dos principales indicadores de evaluacidn (el-
VPN y 1a TIR) se presentanenla tabla anexa, incluyendo el punto de vista
financiery y el econdmico.

Del andlisis de los indicadores sefalados, puede observarse que 1a’ embar-
cacidén arrastrera de 22.6 m de eslora, la planta congeladora de escama de
20 ton/d¥a, Ya fibrica de hielo de 100 ton/dfa, las dos plantas harineras

Ly 12 central de zbastos, en mayor o menor grado, arrojan cifras deficita-

rias en el VPN financiero, contrariamerite a los proyectes restantes.

Por otro lado, en 1o que 3 la evaluacidn econdmica se refiere, es aprecia

ble 1o mucho mis satisfactorio de los resultados, aunque con indicadores-

poco atractivos para los proyectos de capturs, (1o cual, en buena medida, -

se genera por los precios sombra de] combustible y de la mano de obra ca-

1ificada).

VALOR PRESENTE TASA INTERNA VALOR PRESENTE TASA INTERNA

- PROYECTO NETO DE RETORNO NETO OE RETOANOD
FINANCIERD'R FINANCIERA! - - ECONOAnCOY? econoiuca
Embarcacidn escamera e B m 01 . nsL {2 s,
Embarcacibn eveaners e 9 m 02 185 b A
£mburcacion cicamers oy 16.m D22 53 et i e
Emborca:idn prresirerade 728 m o (s Y13l [T ] . bor. .
Embarcacidn sresirets de 298 m - 5 25.0°7, 1 v 19277
Pt ngetadors de veams 20 tonfdls  © . €29) ' *ser - s&° ' a3
Plants cony-ladora de wscama 40 tonfetle - 5.7 308 .‘ R . s C ' 54.!-'.
Prama putpeadors congelsdors | 8.2 YT ‘ ) _- ‘mos U as
Fiteica de hielo de 100 tonfdla 19.9} 13851 o f. L ., s - 8
" Plania de harina de poscada de 30 wonfdla nom - 73 J' i‘ ‘ . ,5-1..,‘.-,‘.- 5377
! Manta de harina da pescado de 60 ton/dfe (5.4 w3, Mus o e
| it tnieat 54 asniiccibm pascusrs ns cov. 58 197,
* Cantral de abosto pscuas SR {7 RPN | STy %51
 Unvetigacion del ecumia winers Tl Csaad se ot Tmag gt IO g 997
-Cmo«am aufes L R g TR ‘s.'m."“"f' w2 7031

1 Mtiliones de pesos de 1981

2 A unes tara der 207/ snudl . . .

1 Se corsicrea ury 1avr gt 1577 anuat N

Nola: Caby sehalar 14 BOHCLON Consdrvado/i de W svaluacion, 6200 que. tanto o 1% como o 207/. anual, retultan ser tatas attad an
referencia 8 greckd consfanter (oard o CaZO Ol recufso M IO 54 NIZO NS diferanclaciodn en la Casd o8 Interéd Ansnciers, satiao
& 153 conoicionss Credificlal prevatecientst). Un anxisls da sensibill no = ta #n ¢ QDO princioal oel
astudio. Por otra lado, Lamblén vals I DEaN indicar gue (of Thrmings “1a™, “tats o mmo ¥ “tsta dw Interky™ 2 ul.lltnn
Indlstintaments en referancis 8l CONCETLO de “takk sfective de nterds™.

-~

RESUMEN DE INDICADORES DE LOS PROYECTOS PROPUESTOS



-PAQUETES DE INVERSION ) . :
27. Para cada paquete, 1z determinacidn de las alternativas de localizaci6n se &

25. Debido a que algunos de los proyectos base de -inversidri prﬁpuestos estin- hizo de acuerdo con las necesidades de la zona y con los requerimientos - :
relacionados entre si y a que 12 implantacin aislada de alqunos de ellos de cada grupo de proyectos. De esa marera, un mismo paquete de inversign-
no tendria sentido, es necesario estructurar paquetes de inversion (con-- puede ser localizado en uno o varios lugares, incrementindose de esta for
junciones racionales y técnicamente viables de distintos proyectos). ma el nimero de paguetes de inversicn a ser analizados para efectos de se

. Yeccidn. En 13 tabia y Ta figura subsiguientes se deffnen e ‘Hustran los-
" 26, Dependiento de la relaciones que existen entre los proyectos y de los re- paquetes localizados. '
sultados de 1a evaluacién econdmica-financiera, se formularon y evaluaron - o Sl :
- cinco paquetes de inversffn: - .. - . ‘ 28. Lns indicadores utﬂizados para " evaluacidn de ‘Ios paquetes de inver---
oL o sion coinciden con los EmpTeados para Ya evaluacidn de los proyectos, y -
- P:aquete 1: Planta escamera de 40 ton/dia o . Tos cdlculos correspondientes se realizaron a partir de la definicién --
« 1 planta escamera de 40 ton/dia - : . _ del ndmero de proyectos individuales que. integran los paquetes y de sus -
+ 11 embarcaciones escameras de 18 m de eslora 7 resultados.

* 4 embarcaciones arrastreras de 29.6 m de eslora S
1 fibrica de hielo de 100 ton/dia 29, En téminos econémico; y financieros, Ta inversién y el VPN de cada pague
. _1 phnta‘de harina de 30 ton/d{a te no localizado se indican en la segunda de las tres tablas subsecuentes..

. e . En base a estos resultades. y considerando que, como informacidn exdégena,

'Paqu;te 2: Planta pulpeadura-congehdora - _ 1a inversidén programada para el desarrollo pesquero en la zona de estudio
« 1 planta pulpeadora-congehdora ’ o serfa dei orden de 1 500 millones de pesos, en 1a tercera tabla se presen-
+ 1 fibrica de harina de 60 ton/dia ta la proposicion concreta de seleccidn. Esta implica una inversién to-
. tal de casi'l 425 millones y un VPN econdmico de mis de 780 millcnes.
Paquete 3: Unidades integrales pesqueras ‘ S I T I AT A, :
+ 3 Unidades integrales pesqueras - . G 30 ~:;_-;cé.¢hc.édmtmn.te'.‘.'la seleccisn propuew_,-ta es .Ja que se deriva de la solu—
: . 72 embarcaciones escameras de 8 ri-de eslora h ; ““¢ibn ﬁptima para el enfoque financiero y, por. otra parte, es distinta de-ié
TR P * 30 embarcaciones escameras de 9 m de eslora ' 1a solucign dptima correspondiente al enfoque econdmice. Se debe’enfati--!
) Sy central de- abastos .- zax, no obstante, que 1a mencionada proposicign surge de un andlisis de -
capi S - - ambos enfoques en su parte analftica, pero tambfén en su parte conceptual
Paquete 4: * Centro de prumncf&n acufcola por lo que se refiere 2 aspectos dificiimente jncorparables a mo'de?osf ma- -
: * 1 centro de promocidn acufcola o temiticos. Por lo tanto, refteridndolo, se trata de uma simple coinciden—
) ' . ' cia; en general, una seleccién fundamentada puede diferir de Y2 solucidn-'
Paquete §: Programa de investigacién del recurso sardinero . ;. éptima que se obtenga tanto del enfoque financiero como del econdmico. - |

* 1 programa de inﬁgstigaciﬁn del _re;_:rso sardinero : » o AP
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.|| NUKERO DE PAQUETE LOCALIZADO
' ]k PAQUETE
1 1. Planta escamera de 40 ton/dfa en Cd.
del Carmen (Laguna Azul)
1 2. Planta escamera de 40 ton/diz en
Lerma
-1 3. Planta escamera de 40 ton/dia en -
’ Frontera
2 4. Planta pulpeadora conaeladora en Lerma
3 ) 5." Unidades integrales pesnueras con
central de abastos en Villahermosa
3 6. Unfdades inteqrales pesgueras con
central de abastos en la ciudad de
Campeche
4 7. Centro de promocidn acuicola en
) - Jenuta '
. 4 . _ﬂﬂ:; Eéntrb~dé'prbmoci6n acuicola en
" Sabancuy
5 9. Programa de investigacidn del recurso

sardinero operando desde Cd. del
Carmen-
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QUETES LOCALIZADOS DE INVERSION
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PAQUETE DE INVERSION

VALOR PRESENTE NETO?

INVERS ION

FINANCIERO  ECONMOMICO  FINARCIERA  ECOROMICA

PLANTA ESCAMERA OE 40 ton/dfa
PLANTA PULPEADORA CONGELADORA

UNIDADES IMTEGRALES. PESQUERAS

CENTRO DE"PROMOCION ACUICOLA
' PROGRAMA DE INVESTIGACION.

:DEL RECURSD SARDINERQ

96.3

73.8 -

102.3

13.2

56.12

213.7

256.5

44.7

20.2

- 161.6

508.2

258.6

ng.2

5.5

30.6

513.1

261.5

312.5

- 5.5

30.6

1 A upa tasa del 20% anual
2 A una tasa del 15% anual

PAQUETE DE 'INVERSION -

."“v,_"x-x"_‘: (*iilones de pesos de 1981)

w

PAQUETES LOCALIZADOS VPN VeN

INVERSION'  FINANCIEROZ ~ EconoMIce?

i Unidades integrales con central

Planta escamera de 40 ton/diz en

Cd. del Carmen _ i 508.2 96.3 233.7
Planta pulpeadora-congeladora en -+ - - SRR UR BRI
Lerma _— o . W86 ,:.7_3-8_" s iy - 256.5
Unidades integrales con-central e ij;;?f'_.; . * .

en Yillahermosa 308.2 - 1023 44.7

en Campeche . .2 1023 4.7

Centro de promocidn acufcola en
Jonuta B © - 55 13._2"”' T 20.2

Centro de promocin acufcola en

Sabancuy _ 5.5 . . 13.2 20.2

megrama de fnvestigacién del ‘ )
recurso sardinero’. - . 30.6 6.1 161.6 -

TOTALES T 1 s as7:2 781.6

" 1 Financiera

2 Calculado a una tasa de descuento del 20% anuai )
3 VPR financiero caleulado s una tasa de descuento:del 15% anual

PROPUESTA DEL PROGRAMA DE TNVERSION
{Hi1lones de pesos de 1981) :
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En el mismo orden de ideas, finalmente, también se debe hacer hincapié en
que, ante la incertidumbre asociada con el desconocimients “aprioristico
de un presupuesto deteuniiado para 1a inversidn, la determinacidn de las-
soluciones Gptimas financieras y econdmicas para cualquier nivel presu---
puestario constituy=un apoyo de relevancia para efectos de tomas de deci- -
siones. En este marco, los resultados correspondientes se presentan en el

Apéndice de este documento. 33

CONCLUSIQONES Y COMENTARIOS FINALES

En este trabajo se ha considerado el protlem: de inversidn, ilustrando -
1a aplicacidn de una serie de herramientas especificamente disefiadas para
tal efecto en el campo de la Investigacidn de Operaciones. En particular, -

:. se diseute un caso real de identificacion, formulacién, evaluac1on y se--%
n']ECClon de proyectos de inversion en el subsector pesquero para los esta- ;
. = dos dé Tabasco y Campeche, referido bdsicamente a l1as pesquerias de esca- §
" i

i

ma y sardina {estas iiltimas. con posibilidades de constituirse en una de -
las principales y mds baratas fuentes de aprovisionamiento de productos -
en materia alimentaria). ,

) 37.

A partir de la identificacidn y formulacidn de una serie de proyectos y -

© sus proformas de inversidn, ingresos y costos de operacidn, se procede in;
-cialmente a la fase de evaluacion. Esta se realiza en forma deterministic;_
'y bajo condiciones de incertidumbre, 1ncorporando anélisis de . sensib111da:

relevantes y lns puntos de vista financiero y econtmico. !
A continuacién.-se aborda el tema de 1a seleccién de proyectos. por 1o --
que respecta 8 este problema, para cuya solucifn se dispone de una gran -
variedad de métodos ad-hoc, 1 algoritmo utilizado en este trabajo se apo
y2.en.la técnica clésica de programacidn dinfmica. Esta permite derivar -i33-
ficilmente las soluciones ﬁptimas del puwoblema en cucstifn para cada ni—-

i
vel presupuestario susceptible de ser analizado. E1 modelo” enfrenta a1gu-5:

136,
' . disponible para 1a realizacién de este trabajo y atendiendo al enfooue me
* todolégico de solucign adoptado, Los nesultados que de €L emanan se conss

xwdd

nas limitaciones, como seria la de ignorer la incentidumbae fnvolucrada--
con las variabies de decisidn; sin embargo, este aspecto puede ser subsa-
nado al incorporar de manera externa considerando probabil{sticas a las -
soluciones del modelg, a manera de disponer de una mayor &ptica de susten

. to ante la toma de deciswnes schre e1 programa mds adecuado de inversién

De cualquier forma, aun cuando puede ser vilido suponer que, para:efectos

pricticos, los resultados de la evaluacién de un proyecto han incluido to
do Lo aefevante en relacién al mismo, es innegable que existe jnformacién

. que dificilmente puede ser {incorporada de manera explfc1ta en los modelos

de seleccidn. Las “soluciones gptimas” de estos modelos definitivamente -

constituyen un gran apoyo para 1a toma de decisiones, pero deben ser {il-
tradag 2 través de otro tipo de 1nformac16n subjeifiva 0 no,.a fin de ser
vir mejor a los propositos perseguidos.~ "7- s '~=‘;: i

Tomando er su debida Cuenta'lp previamente ‘sefaladc, dada 1a {nfermacign

deran aceptables y con allos n&vtlasdlcnnﬁ;ab4l4dhd

A51. se puede afirmar que la regifn compuesta por-los estddos de Tabasco

y Lampeche presenta condiciones adecuadas y ventaias para e) impulso de -
la pesca en México, con base en el objetivo fundamental de coadyuvar a la
produccion de alimentos baratos, abundantes y de alto valor nutritive. En

: congruencia con este objetivo y con las caracter{sticas de 1a regidn, se
*{dentificaron'y se evdluaron 15 proyectos y 5 paquetes (combinacién de ---

proyectos) de 1nversion; 1a mayoria de los proyectos y Lz totatidad de --
los paguetes resultaron ser rentables tanto financiera como econdmicamen-
ta. ‘ . L .

Los paquetes, por otra parte, fueron localizados en sitfos estratégicos - -

" para su implantac{én, de 1o cual, en funcién de un presupuesto exdgeno y -
de las soluciones ﬁptimas derivadas de los modelos de seleccién asociados,
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se fundaments una propuesta de inversién para la regién., -

ta conclusidn bisica del estudio, consecuentemente, se centra en la conve-
niencia de que el subsector ‘pesquero propicie y apoye decididamente una in
version comp la propuesta, bajo un esquema de instrumentacion que dé lugar
al contaol en la fase de 1mplantacion. :

Por G1timo, vale la pena enfatizar la*fmportancia de 13 que estd revestido
el 1lamade proceso de (nversisn, dado que de éste depende en gran medida -
el crecimiento y el dgsarrollb econdmico en general. Por lo tanto, se con-

cluye acerca de la necesidad de que profesionales con tangencias o inciden
. cias en este campo estén debidamente preparades en su formaciGn académica,

no sélo en el dmbito de la teoria, sino también en el
ciones reales,

marco de las aplica-

I

-1

1.1.

1.- INTRODUCCION

la necesidad de invertir

*Desde siempre", la principa) preocupacién u objetivo del hombre ha sido
satisfacer sus necesidades primarias, como son: casa.-vestido y sustent&
A través del tiempﬁ. 1a humanidad ha lograde alcanzar dicho objetivo en-
cierto porcentaje, coh distintos satisfactores y de diversas maneras.

---En la actualidad y por 16 que a este trabajo concierne, existe un con--
sense en el sentido de que e1 nivel de bienestar de un individuo es pre
cisamente la resultante del grado con el que logra satisfacer sus necesi
dades f\s1co-b1olog1cas. intelectuales y recreacionales, mediante la ad-
quisicion y uso de satisfactores diverscs como son 13 vivienda, la ali--
mentacidn, los servicios bdsicos y de esparcimiento, adquiridos cor el -
'ingreso derivado de su empleo y del nivel de ahorro generado de exceden-
tes de periodos anteriores [ll - )

£n este contextn, puede‘plantearse que los objetivos de todo pais deben-

incluir de manera preponderante_los siguientes?:

Maximizar 1a oferta interna e independiente de todo tipo de bienes y
.servicios a nive! nacional, con énfasis en los considerados como ba-
sicos. ) '

a)

a

“.:b) - Minimizar la varianza del ingreso per cdpita para la obtencidn de los

. =+ ..satisfactores provenientes de 1a oferta, a maners de velar por e} -~

. ‘Tbienestar de 1a *totalidad .

de los habitantes y no permitir sélo ol
“ide una miqor{q.zfin e PP . . .

[

Desde 1uego; &ste aa um postuindb subjetivo-que se considera racicnal. Cabe

" observar que el snilisis de ideologias contrapuestas a este respecto cae —

fuera de los alcances del presente trabajo.



Para lograr estos objetivos es conveniente y, de hecho, necesario, se--;
guir los lineamientos de un proceso estructurado de planeacién. En este
marco, ta planeacidn del desarrollo se refiere al "proceso permanente de
previsidn, coordinacidn y encauzamiento de las medidas y scciones concer
tadas por 1a sociedad que se requieren para el aprovechamiento efectivo .
de los recursos humanos, materiales y tecnoldgicos del pafs, con el fin
de lograr un desarrollo continuo y permanente, cuyos resultados produi--
can un .mayor bienestar socia%.'distribuido mis equitativamente entre to-
dos los sectores de la poblacidn y regiones del pafs® [1].

Dentro del proceso de planeacién se reilizan';ambios constantes en la in
fraestructura del pais para el mejor aprovechamiento de los recursos e - 1-2
incrementos significativos en 1a produccion. Esta infraestructura debe - -
jnversidn se identifica como un requerimiento para lograr los objetivos
refativos al desarrollo del pafs.

Una de las inversicnes prioritar{as que deberian ser propiciadas en cual
duier pais es la concerniente al sector alimentario. No cbstante, 2£ hom
" bre y a desnutricibn es un problema mundial, debido a circunstancias de
-1a politica econdmica {nternacional, entre los principales factores. Co-
.mo consecuencia, el desarrollo econdmico-social de muchas naciones se ha

- visto fuertemente deteriorado por Tas crec{entes necesidades de 1mporta- A "{i'.
: ' f“4) Seleccion de. una o varins alternativas de inversidn, o proyectos, para

cidn de alimentos. . ‘3'*;‘f_ AR *5‘95-5 LeE

AY 1gual gque 1a mayorfa de los pafses en el mundo, Ya insuficiente pro-="!
duccién nacional de alimentos bidsicos coloca a México ante una peligrosa
dependencia alimentaria. Asimismo, al analizar los diversos campos de in
versidén en el sector alimentario, se observa que, en gl corto plazo, la
_pesca ofrece la posibilidad de disponer de alimentos baratos, abundantes

‘il y de alto valor rutritive para contribuir a la satisfac;ién de las nece- .

,

sidades de alimentacién de ta poblacidn y al abatimiento de la sefalada

dependencia. Esto se debe a los 10 000 km de litoral, a las 200 millas de .

mar territorial y a los vastos cuerpos de agua que posee México, en con--
juqcién con los recursos pesqueros asociados.

Por 1o tanto, considerando que el desarrol!lo de 1a pesca en México no ha

sido debidamente aprovechado, se 1dent1f1ca una necesidad sustentada de -

. inversion en el subsector, para 1o cual se requiere llevar 2 cabo un ejer

cicio fundamentado de anflisis y sintesis (proceso de inversidn).

E1 proceso de inversidn

, . .75 - En el proceso de iﬁversién se distinguen cuatro etapas bidsicas:
adquirirse o modificarse y para elio es necesario invertir; esto es, la |- .

1) !dentifmcac1on de la nec951dad de una decisxén o de una oportunadan de

invers1on.

2} Formulacién de cursos alternatives de accidn (proyectos de inversidn)
para satisfacer dicha necesidad o aprovechar dicha oportunidad.

- 3} Evaluacidn de las alternativas de inversidn en términos de su contri--

bucidn a la consecucion de metas.

fmplantacién lZl : “f‘J%:LV.;

Habiendo identificado una necesidad de inversidn, la formulacidn de alter
nativas de accién para satisfacer dicha necesidad es el caso a seguir. En
este sentido, debe sefialarse que, para poder optar por “1a mejor* deci---
sidn de inversiGn, es fundamental tratar de agotar las diferentes alterna

tivas que a puioai favarecen ltos objetivos establecidns pero, obviamente,

sin detrimento temporal en relaci&n 2 1a oportunidad o conveniencfa de 1a
decisi&u._A

P
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_ vo principal del estudio es el de {lustrar una aplicacidn acat en el cad-

Evaluacidn

Una vez identificadus los proyectos de inversidn, se procede consecuente-
mente a 12 evaluacidn de los mismos. Esta consiste.en determinar 12 con--
tribucion o utilidad de cada.uno de los proyeétcs en relacidn al logro de
los objetivos correspondientes.

Generalmente, la cnntribuciﬁn de Yos proyectos se expresa en términos de
retornos monetarios, para as{ tener una base de cnmparaci&n entre cada po
sible curso de accidn, e R ARV

seleccidn _ ' . . ;'.“:-??=j;' ?i:fi*n,gﬁé'f'.: :

Dados los resultados de 1a evaluacién y considerando due 1o que se preten
de es maximizar 1a utilidad susceptible de ser generada. en esta fase, --
con base en dichos iestltados, el anflisis se aboca 2 la’ 1dent1f1caci6n -

de 1a mejor opcitn 5actabtede1nversién. 7 REREEE i

Para ello, se debe seleccionar el o los subconjuntos de’pro}eéfﬁs qhe;--
cumpliendo con las restricciones tecnoldgicas, econdmicas y de financia-«’
miento que procedieran, maximicen 1a utilidad global respectiva.

En esta etaps de) proceso de inversidn evidentemente no se consideran los
proyectas cuyos resultados de evaluacién sean desfavorables en general

Tz etapa en si tampoco procederia si sﬁlo se 11egara a ella con un solo -
curso de accién. ) - :

-.,_-.._
‘-' L. el

Objetivo del estudio f...'

il
!

£l desqrrnllo de este trabajo cubre las cﬁatro etapa§ del proceso de in—
versién en el subsector pesquero, considerando-lo.expuesto en la seccidn
1.1 en cuanto &l tratamiento de 1a primera.- -Bajo este entorno,’ el ohjeti-

po de la formulacién, evaluacidn y seleccidn de algunns tipos de proyec-:
I
:

PP

tosde inversidn en dicho subsector, utilizando técnicas pertenecientes a‘
la Investigacién de Operacionesl. No obstante, el trabajo se presenta au-
tocontenido por -lo que concierne a los Lineam{entos bisicos de 1a metodo-
Togia adoptada, mismos que se discuten en los dos capitules subsiguientes.
Debe sefialarse que éstos sélo comprenden lo correspondiente a Ja evalua--
cidén y seleccion de proyectos, dado que lo que ‘compete 3 la formulacién -

responde a un desarrollo empirico y de sentido comin, mis que a uno de --
construccidén de modelos matemiticos.

1 Este témmino es utiliza en su
" pectos particulares &
deutx-qdeot’tasﬂreaa.

sentido amplio, sobreentendiéndose que as
log temas tratados también pueden clasificarse -



2.1.

I1. EVALUACION DE PROYECTQS DE INVERSION

En este capitulo se discuten sintéticamente los principales criterios

y técnicas de evaluacidn que se utilizan para medir 1a bondad (rentabil
dad) de un proyecto de inversifn, a fin de que se pueda apoyar o descar

'_tar ia realizacion del mismo, ya sea en funcién de sus propios méritos

o bien frente a otras alternativas de inversién. |
Evaluacidn bajo condiciones de certeza

Suponiendo la certeza acerca de las caracterfsticas cuantitativas de ur
proyecto, en esta sgcciﬁn se presentan tres criterios oue permiten clas
ficar Ta inversidn en favorable {rentable) o desfavorable (no rentable)

Para efectos de la exposicién de estos criterios, 1a notacidn utilizada
H
para 1a definicién de un proyecto seri la siguientel:

C;.~ Costo generado por el proyecto durante el periodo t?
Bt" Beneficio generado por el proyecto durante el periodo t
Co.- Inversidn inicial requerida

Bo" Constante nula _

n .- Horizonte de,planeaci6n3.

- K .= Costo de-capital {coste de financiamiento para la inversidn y/o, ¢

su caso, costo de oportunidad de poseer fondos para la inversidn).

LI

Con el objeto de hacer expedita la explicacién dé cadz uno de los crite

rios de evaluacibn, se hard referencia a cuatro proyectos de 1nvers16ni

A, 8, C y D con las siauientes caracterfsticas®: S

1 La notacitn est§ aimplificada con objeto de facilitar la exposici&n {loque - -
dencnina como costo puede incluir reinversifn, pero, al ipgual que los bemne; . . ..

ficlos, siempre se refiere-a flujos de efectivo}

Por lo general, lant's se refieren a aflos
El pealodo de ptaueaciﬁh es el lapsoc qus represents Ia "vida Gtil" del prc
yecto pars la evaluacifn, y se constituye por l.os perfodos sucesives t v 1
LT 8 2,.0., t =0,
o axfoqu; semeja.nte a éste se puede mcuntrar en {1) y en {2):

7! - ;

FLUJO KETO EFECTIVO

PROYECTO COSTO INICIAL
ARO 1 ARO 2
A $20 000 $25000 . ...  $30 000
B 20 000 25.000. ., 10 000
¢ .. 20 000 030,600 . ...;.;.40 000
0 ". 20 000 - . .-35000 . : .35 000 :

La jerarquizacifn de proyectos por inspeccién sdlo se puede lograr en us

nimero muy reducido de casos. Sin embargo, en relacién a los proyectos -

arriba mencionados, se puede afirmar lo siguiente:

1) Dado que los proyectos A y B Gnicamente se diferencian porque el pri-
-mero tiene un flujo neto efectivo mayor que- el sequndo en el afo 2, -

© se puede concluir que Aes preferente aB. . .y L

2) €1 proyecto D es ‘mis conveniente aue el proyectouc.=ya'que D gana ---
$5 000.00 mis que Cenelafiol y este dltimo:no los recupera (en refe-
renziz 2 D) sino hasta el afo 2. @

3) Los proyectos C y D son mis convenientes que Yos proyectos Ay B, ---
puesto que todos tienen el mismo costo inicial y C y D tienen flujos-
mayores en los afios 1 y 2. o : e

- De lo anterior se’ deduce 1a fundamentaciﬁn del: siguiente orden de prEfe'l
| _rencfas: +- el T ; :




PROYECTO ' PREFERENCIA

A 3 :
8 4
c 2
b . 1

Este ejemplo seré-uti!iiado para analizar los criterios de evaluacién --
que a continvacién se examinan. En cada caso, dichos criterios se apoyan
en un indicador de evaluacidon con el mismo nombre.

'2.:1.1 Criterio del perfodo de recuberacién de la inversion -

por primera vez la inversidn del proyecto.
',: PR

E1 periodo de recuperacién de la fnversidn se define como 1a minima ¥ -
en N, tal que: - o

v- - .
. € 7 (B - c ),
0 t=1 t t ,

. donde H es el conjunto de los nmeros naturales!.

L EY criterio de evaluacidn establece que un proyecto es rentable solamer
te si su v es menor o igua} a un nimero predeterminado de manera subje-
tiva por el tomador de decisiones.

m . ’ : — T

L T VLI - . A d v

1 Algunas veces se descuentan los flujos con 31 eosto de capital v&a elmde
lo exponencial de interés compuesto.

. Este .indicador de evalyacidn como sy nombre lo indica, representa el ---
tiempo en el cual la suma de los beneficios netos se equipara o supera-

10

£t indicador V suele ser utilizado para comparar varios proyectos entre
si. Aplicando este enfoque 2 los proyectos A, 8, C y'D, se obtienen las
siguientes preferencias:

PROYECTO - R:gﬁ: gzc'l’fm - PREFERENCIA
A - 1
B 1 1
c 1 1
b 1 !

Como puede apreciarse, Ia-incongruencia de estos resultados es "diifa -
na® y, por 1o tanto, tomando el indicador del periedo de recuperacién -
de fa faversidn como Unica base. no se puede afirmar que un proyecto es
mejor que .otro.

£l indicadgrencuestién es utilizado con frecuencia en la evaluacidn de
proyectos, debido a que e5 uno de los métodos mds simples y mis ficil-«
mente aplicables; este hecho constituye su principal ventaja. Sin embar
go, presenta dos fuertes desventajas, ademds de no permitir 1z jerarqui
zacidn de proyectos:

1) No toma en cventa los flujos posteriores al perfodo de recuperacién.

- oo - . . "1

i el

2) No considera el valor.del dinero en funcién del tiempu‘.‘:

I Cuando se incorpora bl descuento expenencial, el valor del dineroc en el -—

tiempo s8{ ge toma en cuenta, pero no necesariammta todos los ﬂu:los del -
periodo de planeaciﬁn. B . .
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En conclusidn, el periodo de recuperacién de la inversién no debe utili

_Zarse como un criterio de evaluacidn, a pesar de lo cual puede ser itil

como un indicador que proporciona cieita informacidn acerca de Ta ligui

dez de un proyecto.
Criterio de 1a tasa interna de retorno

La tasa interna de retorno (TIR)} se define como la tasa efectiva de in-
terés que cumple con la siguiénte igualdad:

n -t .
tEo (Bt - Ct) {1 +TIR) =0

E1 criterio de evaluacion establece que un proyecto de inversidn es ren

“table si Ta TIR es mayor que el costo de capital y viceversa. Puede ---
observarse que el argumento involucrade es consistentg, dado que el cos

to de capital normalmente se aplica en el marco de! interés compuesto -

¥, en estos términos, se le pone a prueba al proyecta.

La TIR también se utiliza para jerarquizar proyectoﬁ. determ%nando las-
preferencias mediante una funcidn natural decreciente de las tasas. ---
Aplicando este método a los proyectos A, 8, CyD, se obtiene 12 T3 pe—
guiente tabla:

TASA INTERNA

PROYECTO PREFERENCIA
DE RETORNQ
A 70,423 3
B ., -30.62% 3
¢ Y- . i00.008 - " 2.
D o 107,483 1

1 En

¥4

12

En este case, las preferencias coinciden con l;s derivadas por el méto-
do de inspeccidn. Sin embargo, el método de jerarquizacidn directa de -
1a TIR, por su caricter de tasa, no es consistente lll*,v N

Indudablemente, el criterio de la TIR es superior al del perfodo de re-

cuperacidn de la inversidn, ya que, en adicién a estar mis sélidamente-

fundamentado, toma en cuenta todos los flujos que se generan a.lo largo-
- del perfodo de planeacidn y el valor del dinero en el tiempo,

An$1izada en forma individual, no obstante, la_TIR tiene asociddas dis-
tintas desventajas [1,2,3] (ademds de la ya indicada dificultad para --
Jararquizar proyectos):

: 1)'En el caso dé una inversidn no convencfonal2?, 1a .TIR, atendiendo a -
 su definicidn, puede no existir o no ser Gnica® (un polinomio de nin
guna manera tiene que tener um sola rafz real positiva).-

2) Una medida de beneficioé Eomo tal {contribucidn a los objetivos per-
seguidos) no es identfficable del conocimjento de la TIR. -

3} El eriterio de evaluacidn de la TIR requiere del conocimiento del --
costo de capital, y éste no es ficilmente cuantificable.’

1
AR

En forma (ndirecta, la utflizacién de la TIR s§ pueds conclu.i!- a una jeran-
quizacifn consistente [2].

Uni inversisn convencicnal es aquflla que tiene inicialmente uno o mds pe--
r-odos de desembolsos netos, sepuidos {inicamente por uno o m&s periodos de-
ingresos netos; wma inversi&n no convencional es aquélls que no cumple con-

._las condiciones de una inversién convencional.

. Ante la existencia de multiplicidad, el anflisis se pucde profmdizar y ast

7 1legar a resultados de eva.‘l.uaci&n sustentados [ 2], pero la desventaja per--
siste. .
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Finalmente, para inversiones cunvenciona'!és el criterio de evaluacidn - -
- de 1a TIR s7 arroja resultados consistentes-. . PROYECTO VALOR PRESENTE PREFERENCIA
- . 0 o . . NHO‘
2.1.3 Criterio del valor presente neto »
A $16 667 3
E1 valor presente neto (VPN) de un proyecto de inversidn se define como . B 2778 ' Coe et 4_‘
sigue: _ o c 27 178 ' 2
n -t
- . D - 28472 "1
.\‘IPN tZo (I_BF C) (1 +X) 2 1

. . - . * A un costo d i 4 0%.
Evidentemente, el YPN esti bien definido y, por esta razdn, elimina las costo de cap tal del 208

desventajas vinculadas con Ya definicidn de 1a TIR. .
J _ X -a Como puede observarse, esta tabla no difiere enpreferencias de la gene-

rada por el método de inspeccidn, pero, contrariamente a la de la TIR,-

La idea bdsfica del VPN es ped 'I- al . ecto una ad d o = .
pedirle proy una tasz de rendimiento surge de una relacidn conceptual respaldada.

que 1_gualé al costo de capital {compensando de esta menera dicho costo)
para asi-estar en posicidn de estimar el valor actual de todos los flu-
.-Jos ¥, por 1o tanto, del proyecte {una vez mds-mediante el modelo de in -
, - terés compuesto). Consecuentemente, el criterio de evaluacidn establece
qué, un proyecto es rentable sdlo si su VPN es positivo; de lo contrarig, -

.- el proyecto se clasifica como no rentable. )

En cuanto al vinculo del VPN con 12 TIR, se puede demostrar que, dado -
que 1a iltima esté bien definida, los criterios de evaluacién son equi-
valentes [1,2,3], Este resultado es previsible por la forma funcional -
del VPN!, asi como también 1o es 1a limitante que se le pueda adjudicar
a 8ste por el modelo de interés compuesto util{zado. En este sentido, ~
12 arqumentacifn a favor es exactamente la misma que 12 sefalada para -

Es importante hacer énfasis en qué. de acuerqﬁ_ con lo anterior,el VPN - s TIR

proporciona una medida del beneficio implicito en el prnyei:torbajo eva-
) Tuacidn, dando entonces cabida immediata a un proceso necesariamente -- -
conaistente de jerarquizacion (a mayor YPN, mayor el grado de atractivi

dad). Por 1o que se refiere a los proyectos A, B, CyD, los resultados 1} S bien proporciona una 'ési'imaciﬁn del beneficlo del proyecto, se -~
son:los siguientes: : -

. - desvirtia el “tamafio® de la fnversién. -

FREER

Por otro’ladé.' dos desventajas propias del VPN son:

.1 Desde un punto de vista estricto, esta afirmacifn no se cumple por la posi-- : ) ) R o
‘bilidad de obtener una TIR negativa (las condiciones necesarias y suficien- 2) su cileulo requiere del conocimiento del. costo de capital,
tes para que la TIR estd bien definida se pueden encontrar en | ilk a pesar- ] L ) o e -
-+ - de esto, para ofectes pricticos esta ibilidad se acepta, entendiendo que . . : : T
el preyscto no es rentable. Por otra me. 12 consistencia de los resulta- |1 Obvigmente, de estz Yorma se deduce de inmediato que el VPH toma en cuenta-
dos e 1llega a cuestionar por condicionar el anflisis a wn modelo de inte— | ; todoB 1os flujos-del perlodo de evaluacifn y el valor del dinero en el
rés compuesto (en contraposicifn a uno de dividendos por ejemplo), pero al- | .. tiempo. Y
hecho es que no se ha logrado estahlecer una altermativa ni cercanamente -- ' ., |
equipairable, : :
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En el primer caso, el "tamafio® de e inversifn se puede incorporar por-
medio del indicador VPN pox unidad de weasdfn, independientemente de-

que en la fase de seleccitn se tiene que considerar dicho “tamafo®.

Sin embargo, 12 segunda desventaja-escapa a cualquier procedimiento in-

.. directo, mis-alld de un anflisis de sensibilidad. A este respecto, es -

de apreciarse qﬁe una TIR bien definida necesita del costo de capitat -
hasta Ya aplicacion del criteric de . evaluacion ({.e., un paso despuds -

que el VYPN), pero es esta aplicacidn 1o que finalmente se persique. Pa-'
ra efectos practicos, por lo tanto, 1a desventaja como tal no es distin

tiva del VPN (en relacion a la TIR).

En resumen, se concluye que el método del YPN es superior al de la TiR-

.. ¥, en_ausencia de a]ternatiéas equiparables, el mis recomendable en gene-

ratl.’
Evaluacidn bajo condiciones de incertidumbre

Resulta: evidente que las variables gue intervienen en el andlisis de -~
proyectos de: inversidn- son aleatorias “on mayor o menor grado®
secuencia, con objeto-de completar los resultado del caso determinfsti-
c0, es necesaria la utilizacidn de un enfoque que consicere la incerti-

LN

.. :
e R

1Ty

dir el valor presente de los bepeficios entre el valor presente de los cos-
tos (incluyendo inversifn). Asi, la rentabflidad se establece cuando el eo-. -
,ciente es mayor que 1 {y viceversa) ‘Por otro lado, las mencionadas alternz .

tivas se basan en

{atros contables, y &stos desvirtian el valor del as~

paro en el tiempo {2].

"¢ dumbre asociada con las variables significativas de un proyecto de in--
"verslﬁn. asi como las relaciones de jnterdependencia entre las mismas.

I Una v'ar!anté del VPN ps e) 11anado cocients “benef icio/costol que resita de divi -

U"‘l’

%

- Existen diversos métodos para atacar el problema en cuestifn, pero, en-

su mayoria, estin disefados para determinar fa funcién de densidad del-
vPRl, En términos generales, la validez de este enfoque es cada vez me-
nos sustentable, dado que los sistemas se relacionan con medios humanos -
y Tisicos capaces de modifican las previsiones del presente. En este --
contexto, con base en prineipios involusrados en-el énFOque pionero de-
primen onden 16,7,8] 2, 1a metodologia utilizada en este trabajo, pricij
ca ademds de formal, se emnarca en el dmbito de la planeacién prospecti
uﬁ. constituyendo un anilisis que permite prevea y conceatar acciones a
futuro para minimizar riesgos ante determinadas hipdtesis.. - -~

- “E} modelo se apoya en los sigufentes principios:

. Emcon- » 7"

z2.2.1

~Ver, por elemplo, [4) ¥ [5]. ~ ;
Atmicunndo el objetivo de este enfoque seguia asociado co‘n la determinacién

1} E1 valor esperado E { -] de las variables aleatorias se -
las estimaciones correspondientes al caso determinfstico.

e POT -

2) La incertidumbre de las variables se 1ntrodUCe pnr medio de rangos -
en sus varianzas (Var 1+1) p en sus coeficientes de variacién -
vl ]) y de sus coeficientes de correlacion (o el

Tt -

El desarrb1lo-de"ia metddoIOgia se'presenta a continuaciﬁn.:
Esperanza del YPH “

Sean dt = Bt - Ct

y r =1+K

e exy e

de la funcifn de densidad del VPN, sentb las bases para atacar el problena -
ptoapectavnmante



Entonces,
n -t
E [VPN] =E[£'dtr I
t=0
n -t
= L E [dt r ]
t=0
, -t
= L r E[dtl
t=0
2.2.2 Varianza del VPN
' n -t
Var [VPN] = Var {I d, r 1
t=0
n =2t n n ~(e+t)
-IVar[dt]r +2F L Cuv[d.drjr .
t=0 €=0 tse+] ¢

donde: Cov 'de'dtl' covarianza de los beneficfos netos en los afios e y ¢.

Esto es:

Cov Ide.'dtl *p Ide'dt' o !del v [dtl

0 ld,.dy] vid) vId) Eld) Eldy),

1
donde: p [de.dtl = cpeficiente de correlacidn de beneficios netos en los-

‘afios ey t, ¥

v Ide] . coefic}ente de variacidn del beneficio neto en el aflo e
(var 3 [+] =g {-]) -
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Finalmente, uniformando los coeficientes de variacidn 2 un mismo nivel v
y utilizando la expresién presentada de Cov [de'dt]' se obtiene:. )

N -2t
Var [VPNl+ v 4% E° 4l o
t=0
n n -{e+t)
2 I pld .d,] E{d ]} E[(d] r 1
030 teesl et e t

A partir de esta expresidn, es posible calcular la varianza del VPN en-
en funcidn del valor esperado de los beneficios netos, de 13 tasa de --
descuento® y de 10s coeficientes de variacién y correlacidn,

Asimismo, variaciones introducidas en los parimetros anteriores permi--.
ten realizar anilisis de sensibilidad sobre la incertidumbre asocfada -
con los proyectos y definir posteriormente criterios de aceptacidn y re
chazo. ’

£s importante observar que el papel que desempeiiap 105 coeficientes de-
variacidn y correlacidn se direcciona hacia 12 determimacidn de colas-
de vawacidn en las variables bdsicas que definen los bereficios netos,
con el fin de que, bajo Los mismos valores capeaados de dichos benefi--
2(c3, se minimice el riesgo de que el VPN resulte ser negativo {2 poste
rior‘Y. Dichas vériables bisicas tencrin que estar relacionadas con 12 -
inversign, los ingresos y los egqresos, y en este sentido lo que se pre-
tende es novmaa acciones para ocue las hipdtesis se cumnlan no sblo en -

valor esperado sinc también en referencia a su "no ocurrencia” en témmi
ncs de variaciones bruscas’.

TCs términos "tasa’, "tasa de descuento™ y "tasa de interés” se utilizan in-

distintamente en referencia al concepto de "tasa efectiva de interds" y, en
zeteral, al de "cocto de capital®.

Una forma alternativa para la aplicacibn del mitodp es la de referir la in-
certicumbre a los corponentes de los beneficios netos, en Cuyo caso es reco
mendatle el previamente mencionado enfoque de primer arden, bajo el cual se
aproximan las expresiones de E [ VPNl y var{ VP! eliminando los términcs de -
segur.io orden y superiores en desarrollos de series de Taylor. Esto, debido
a4 que el tratamiente probabilistico exacto resulta ser muy coaplejo y, fre-
cuentemente, no soluble. En este caso, &3 necesario qua los cosficientes de
variacién contemplados sean reducidos, y que las funciones-bajo sproxima«-~-
citn sean "razcnablemente )lineales”.
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2,2.3

Mientras mayor sea el desconocim
dos fenlmenos, las aproximaciones de

2) De lo anterior se pueden derivar criterips deaceptacion o rechazo,

.19 )

Por To que respecta a los coeficientes de correlacién, es innegable que

Para su adecuada cuantificacign resutta fundamental el atender y conp-- :

cer los fendmenos que controlan las relacione

s entre las variables. Je-
as{ proceder

+ S€ pueden invocar a hipftesis de independencia o correla-
cidn perfecta, pero, en todo caso,

la correlacidn entre las variables de
be incluirse en e} andlisis aunque

sea de manera aproximada [ 6,7] .

Regiones de aceptacién o rechazo

A partir de los valores resultantes de E {VPN] y Var [VPN|, se pueden -
definir negiones de acepiaeifn o rechazo, tomando en cuenta que:

1) Dado que el VPN es una sima de variables ateatonins, es razonable su

poner que, de acuerdo con los resultados generalizados del Teorema -
del timite Central

» su funcidn de densicad se aproximz a una de tipo
naumali.

-

visualizados en un sistema de ejes coordenados a través de rectas de
la forma £ [ VPN] - B, o [VPN] = o, donde B, es el fractil k - ésimo -
de la distribucién normal estindar, Para diferentes valores de. Bys -
dichas rectas definen distintas particiones del espacio cartesiang,-
generando regiones de aceptacién ("2 1a derecha® de las rectas) o re
chazo ("2 la f2quierda” de las mitmas) bajo distintps niveles de con
fianza en relacién a 1a hipétesis nula Ho: VPN real (a posteriori)>g,
delimitadas por los ranges de las tasas de descuento y de los .
coeficientes de variacion considerados. '

iento de las causag y efectos de los sefala
ben tender a castigar o aumentar lg ---

Var (VPN) (posici®n conservadora aacional),
El ndmere de sumandos involucrados en el VPN es susceptible de incrementar-
S¢ caci arbitrariamente con la subdivisisn de los perlodos t.

¢
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La aceptacidn se basa en una *minimizacidn razonada” referente a 12 pro
babilidad de que el VPN no sea positivo ante la gama de circunstancias-
incorporadaé. ¥. en este marce, ¢l tomador de decisiones determina sub-.
‘jetivamente Va validez de una B, especifical.

Evaluacién financiers y evaluacion econdmica

Todo o expuesto en las secciones precedentes atiende a ur enfoque mi-f-
croecondmico, puesto que los razomamfentos subyacentes pbedecen al pUﬂ-
" to de vista del inversionista, Este enfoque correspan#e a.la‘llamafa <
eualuaciﬁn-siuancieaa de‘proyectos de inversién. o !

PH

No estd sujeto a discusidn el hecho de que tvalquier formulacidn de un-
proyecto Licne que apegarse a los lineamfentos y especifica;iones del -
Estado en su cardcter de hector de a economia, y en estos términos p:-
dria suponerse que 1a evaluacién financiera considera cabalmeftg los in
tereses nacionales. Sin ewbargo, esta sftuacidn 24 s6lo un paimen pado-
para valorar los atributos de un proyecto en relacidn al pafs. En este-
§mbito macroecondmico, el anilisis respectivo a realizar es 1a 1lamada-

evaluacidn econdmica,

En 12 evaluacién econdmica, metodolégicamente al fgual que en la f::::-
ciera, 1o que se pretende es cuantificar la posible bondad o re?t: -
dad econdmica de un proyecto (medida en “unidades de cnntribuc:on .::rf
el logro de los grandes objetivos del pafs), una vez q?g ésta : si -
{dentificada a prioad. Los puntos relevantes del ejercicio son los 5

guientes2:

v, en los-
1) £1 analisis se Vleva a cabo "en el margen”; esto es, se basa nectou
L} L] A

resultados obtenidos de los extremos “con proyecto® y “sin proy

1

i hipbte--
Desde luego, ¢l efercicio completo se puede repetir para distintas hip

1a £ [veH]. . .
;izoc:g :::z:::zi: al pags. El ealificativo “econdmico™, en general, se vin

cula a dicha relacidn,
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2) De acuerdo con e! punto anterior y con las caracteristicas del proyec-
to, se determinan conceptualmente y se cuantifican monetariamente los
beneficios y los costos econdmicos para cada lapso de los considerados
en e) periodo de planeacion. La cuantificacidn se 1leva a cabo a pre--
eios de mercado. )

Componentes especificos de los flujos de beneficios y costos econdmi--
cos se ponderan normativamente, en linea con requerimientos y oportuni
dades ventajosas para el pafs. Se introducen a2 la cuantificacién, en -
+ otras palabras, los Ylamados precios sombaal,

3)

Se determina el costo de capital econdmico (o social), visualizdndolo

en asociacion con una inversidn piblica. Asi, el costo de capital eco-
némico es el costo de oportunidad para el paisde: nocanalizar los fon-
dos hacia la inversibn piblica versus la inversién privadaz. Alternati

4)

vamente, ‘puede coincidir con el costo de capital financiero, dado que
Jos recursos hubjeran sido adquiridos en 1inea de crédito para uma in-
versifn especifica.

La evaluacicn econdmica procede entonces en base al mismo método que -
la financiera.

5)

Es evidente que 1a complejidad de 1a evaluacidn econdmica sobrepasa por -
mucho a Ta de ]a financiera, e, independientemente de ramificaciones que
redundan en problemas de multicbjetivos (desarrollo macional “contra* de-
sarrollo regfonal, por ejemplo [7]),por la problemitica de cuantificacidn

1 Una buena iluctracién de este concepto se puede encontrar cn [5].

2 A un nivel menos agre~ado, la comparacién también puede proceder con --
distintos subsectores para la inversibn pdblica, Debe hacerse éufasis -
en la controversia que existe en torno al concepto ya lycuantificacidn
del cocto de capital, tanto econdmico como financiero [3].
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directa a la que se enfrenta el anilisis, éste se tiene que complementar
con gran frecuenciapor medio de juicios cualitativos o de indicadores de
apoyo indirecto’, Asimismo, se debe sefialar ‘que la fnvestigacidn referen-
te 4 la bisqueda de metodologias mis adecuadas centinda [11], atin cuando
su aplicacion suele ser mis exigente en cuanto a requerimientos de infor-
macion.

Andlisis financiero.

PRI PR PR I P
T M REERL P

Algunos enfoques de andlisis del VPN le adjudican 12’ desventaja de no pro
_porcionar elementos de juicio para detectar posibles "cuellos de botella”

con respecto a la l{quidezr financiera.del proyecto. £sta afirmacidn es --
irrefutable en To que se refiere a 1a "no proporcidén® de dichas elementos,
pero, siendo que el YPN es utilizado para determinar fa aentabilidad de -
1a inversion, como desventaja de ninguna manera se te dabe adiudicar. Un
concepto claramente definido es ta rentabilidad, y otro, aunque intimamen
te ligado, es el relativo a los requerimientos de operacifn de la misma.

Por otra parte, también es evidente que los requerimientos de 12 opera---
cién para el logro de la rentabilidad no se pueden soslayar, y en esta te
mitica el elemento de apoyo que procede es 12 realizacion del Tlamado and
Ui financiens, '

En su sentido amplio, dicho andl{isis se refiere a lo comimmente denomina-
do como anflisis ¢ {nterpretreidn de estados {innncitnoa’ a lo largo de -
todo el perfodo de planeacidn, para lo cual, como plataforma de partida,

se le incorpora a la estructura de flujos de efectivo® los ¢conceptos de -

1 Un buen tratamiento bisico se puede encontrar en [10]. - . .
2 A su vez, parte de la también denominada administracidn ginanciera [12]
3 En suz valores esperados.
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costo no monedario (depreciaciones, por ejemplo) y de egresps del plan de
financiamiento. Subsecuentemente se elaboran estados progoama de 12 opera

" cién financiera para llevar a cabo el andlisis, y dentro de_ésios desta--
can los esdlados de pladidas.y ganancinsl y los de 5uéntu g usos de aecun
s042. ..

REFERENCIAS

[1] Calero Lomelin,J., EL Problema de Evaluacifn y Seleccifn de Proyectos
de Tnversidn: Metodos de Solucidn y Programacifn Integrada de
Afgoritmos, Tesis Profesional, Facultad de Clencias, ULMAM, México,

Finalmente, dentro de los alcances del anilisis financierc como complemen . D.F.. 1976

to del procese de evaluacidn, uno de los indfcadores de soporte utilizado-
con gran frecuencia es el punto de equilibrio de operacidn. Conceptualmen
te, este indicador determina una o varias condiciones para que 10s ingre-
505 y los egresos de un periodo t se igualen, y, bajo las hipétesis de --
un mercado potencial establecido (implfcita desde 1a evaluacifn) y de la-
validez de los valores esperados de costos y precics de venta, su cefini-

{21 Bierman, H. {Jr.) y Smidt, S., The Capital Budgetin Deciadon,
Macmillan, Nueva York, 1975. '

{3] Gamboa Medina, A., On the Solfution of a Class of Capifal Investment

< ea . . Problems, The University of Aston in 8irmingham, Inglaterra, 1978.
cidn se "cuelga" de un'nive) minimo de ventas o, equivalentemente, por la -

suposicidn concerniente al mercado, de produccién [ 13]. [4] Hiller, £.S., The Denivation of Probabitiste Info on for the
] » ey alio M A Rma L0

Evaluation of Risky Tnvestments, Mgmt. Sci. 9, 443-457, 1963.

[5] Hertz, D. B., Risk Analysis in Capital Investment, Harvard Busines
Review 42, 95-106, 1964.

(6] Diaz Padilla, J., Andlisis de Tnversiones bajo Condiciones de
Incertidumbre, XIV Convencién Nacional del IMIQ, Guadalajara, Jal.
México. 1974. -

[7] Dias Padilla, J. y CashajiSamra, E,, Evaluacifn bajo Incertidumbre de
Proyectos Hidnduliros, IV Congreso Hacional de Hidriulica, Asociacién
Mexicana de Hidraulica, Acapulco, Gro.,HMéxico, 1976.

[8] Cornell, C.A., Firat Oaden Analysis of Model and Parameter
Uncertainty, International Symposium on Uncertainties in Hydrologic

1 Por razones de conveniencia, estos ectados se suelen obtener antes que los - . rizona. EUA, 1972,
propios flujos de efectivo. and Water Resourse Systems, Universidad de Arizona, , ‘

2 Para un tratamiento mis amplio, ver [13)

2



- 191
(10
[11]
112)

[13]

25

Adler, H.A., Economic Appraisal of Transport Profects: A Manual with
Case Studies, Indiana University Press, EUA, 1971.

ONUDI, Pautas para fa Evaluncifn de Proyectos, Naciones Unidas,
Rueva York, 1972, :

Squire, L. yvander Tak, K.G., Economic Analysis of Projects, The
Johns Hopkins University Press, EUA, 1976.

Johnson, R.W., Adninistracifn Financiern, Compaiifa Editorial
Continental, México, D.F., 1974.

Soto Rodriguez, H., Espejel Zavala, E. y Martinez Frias, H.} la
Foumulacdidn y Evaluacidn Téenico-EconSmica de Proyeclos Industrninles,
Litograf, México, D.F., 1975,

IT1, SELECCION DE PROYECTOS

Considerando que, en general, diversos tipos de restricciones se presen-

tan para invertir en todos aquellos proyectos identificados como renta--

bles en 1a fase de evaluacién, el problema de seleccidn de inversiones -

_se puede definir como "el problema decisional de deteaminar el subconfun-

3.1,

—

Lo de proyectos que, satisfaciendo las nestricciones propins de ta empre
sal, mximice el beneficio esperado de La misma.

En consecuenciz, el problema de seleccion de inversiones es un problema- |

de optimizacidn, Lo anterior ha permitido 1a utilizacién de las herra--- |

mientas metodoldgicas de la !nvestig«icién de ‘Operacicnes en la solucidn-

de esta clase de problemas, En particular, 12 Teorfa de Optimizacidn ha-

contribuido al planteamiento analftice de modelos de seleccién de inver-
sfones, asT como al desarrollo de algoritmos de solucidn ad-hoe para di-
chos modelos®. [1]. '

£l objeto de este capftulo, en virtud de la gran amplitud_ del tema, no -
es el de particulanizan el tratamiento de 1a selecciSn de proyectos en -
sus diversas modalidades?, s¥no el de exponer la estructura genérica de-
la composicidn involucrada3. $in embargs, el modelo especifice utilizado
en la aplicacién a) subsector pesquero antes mencionada, aunque sin pro-
fundizar en el desarrollo analitico de solucidn correspondiente, se dis-
cute con mayor detalle.

Clasificacifn de los proyectos de inversibn-

Con el fin de estructurar formalmente el estudio de seleccidn de inver--
siones medfante la metodologfa de 1a Teorfa de Optimizacidn, a continua-
cidn se presenta una clasificacidn sistemitica de los distintos tipos de
proyectos, s{ blen no exhaustiva, si adecuada y suficientemente completa

1 A referirse como la accidn de "emprender”
2 ver{2] yl3]. .
3 Esta parte del capitulo responde a una sintesis de [1].

26



3.1.]

z

para efectode lcs propdsitos perseguidosl. En esta clasificacidn, una dis

tincidn

fundamental es la referente a la dependencia o independencia de-

los proyectos.

Proyectos con dependencia endigena

La dependencia enddgena, derivada de la maturaleza propia de Tos proyec-
tos, puede ser de dos tipos: econfmica y tecnoldgica.

A) Dependencia econfmica.- Este tipo de dependencia se refiere a los fly
Jos de efectivo considerados y/o a la rentabilidad de la inversién.

A.1)

A.2)

Dependencia en los flujos de efectivo

Este caso se da cuando existe una funcién no <onstante de los --
Tiujos 2 2fectivo con respecto a combinaciones de proyectos se
Yeccionados. Vale la pena seffalar que, aunque con alta probabfli
dad, cambios en los flujos de efectivo no necesariamente repercu

ten en econom{as o deseconomias de escala en relacidn a la renta’

bilidad. Frecuentemente, esta dependencia s&lo comprende a la in
versidn.

Dépendencia en 1a rentabilidad

Este caso se da cuando existe una funcibn no constante de la ren
tabilidad con respecto 2 combinaciones de proyectos sélec:ionaé-
dos. Debe hacerse la aclaracitn que los cambios en rentabilidad-
por dependencia en los flujos de efectivo quedan excluidos, y, -
dado que el indicador de rentabilidad debe ser el mismo para to-
dos los proyectos (por razones de consistencia), el papel activo
que se considera es el de parametros como e costo de capital --
{4,5).

1 [n este contexto, se debe enfatizar la onisisn deliberada de loa marcos -—-

"determinfstico™

¥y "probabilistico”, sobreentendiéndose que ambos pueden -

proceder, dependiende del enfoque.
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B) Dependencia teenolégica.- Este tipo de dependencia se refiere a res--
tricciones intrinsecas no econdmicas para garantizar la vialidad téc-
“nica de los proyectos.

B.1) Proyectos mutuamente exclusivos

B.2)

Se dice que dos proyectos son mutuamente exclusivos, si 1a acep-
tacign de uno fmplica el rechazo del otro y viceversa.

Proyectos complementarios

Se dice que dos proyectos son coﬁplementarios. si la aceptacion-
{rechazo) de uno implica la aceptacidn (rechazo) del otro y vice-

- versa.

B.3)

B.4)

B.S)

Proyectos suplementarios

Se dice que un proyecto” es suplementario de otro, si la zcepta-
cifn del g1timo es condicidn necesaria para la aceptacién del --

primero.

Proyectos obligados

Se dice que un proyecto es obligado, si existe la especificacifn
de que debe ser aceptado.

Proyectos secuenciales
Este tipo de dependencia relaja a las cuatro anteriores, en el -

sentido de que presenta la flexibilidad de que no necesariamente
se den de manera fndividual en s6lo un punto del tiempo.
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Por Gltimo, -téeni ' . - o
-o Gltimo, -tecnicamente es necesario distinguir entre proyectos indivi- 4 , 5 Proyectos con dependencia operacional

sibles y divisibles. Los primeros son aquellos que, por sus caracteristi
cas, se tienen que aceptar o rechazar en sy totalidad; Tos segqundos, con

Esta clase de dependencia surge de restricciones de cardcter operacional, '
trarfamente, pueden ser aceptados parcialmente en forma continua.

mismas que pueden deberse a aspectos estratégicos-o a imposiciones lega-

. les. '

1.2 Proyectos con dependencia exégena o presupuestal

A) Dcpénduu‘n estratdgica.- Esta dependencia se origina por politicas ~

" empresariales! de operacidn. Puede incluir, por ejemplo, minimos de -
inversidn para proyectos de investigacién y desarrollo, o bien 13 ~--
aceptacién de detemir;at_ios proyectos ventajosos para Ya operacién gle
bal de 12 empresa‘, {ndependientemente de las rentabilidades individua
les correspondientes. :

Este tipo de dependencia se refiere al denominado aacionamiento de capi-
12l y concretamente ‘se encuentra cuando el monto total de l1a inversidn -

no debe exceder un detEmingdo presupuesto, mismo que en general se fija-
exdgenamente al tomador de decisiones.

Resulta evidente que ] tratamiento de esta dependencia es fundamental,-
dada Ya considerable fncidencia de los casos de escasez de recursos para-

B} Dcpudemiﬁ Zegal.- Esta dependencia se genera por disposiciones lega
la inversion.

les de operacidn, a los cuales, por razones obvias, se tienen gue ape -
- ’ gar los proyectos.
En la restriccifn presuprestal se fdentifican dos tipos de selecciones:
i 3.1.4 Proyectos con'otros tipos de dependencia
A) Seleccidn eatdtica.- Esta seleccifn se 1leva. a cabo cuando 1a deci---

sidn de invertir en determinados proyectos, as{ como fa anplantacidn-

L2 clasificacidn de los proyectos de inversidn tiene el propdsito “de --
de los mismos, se realizan en un solo periodo,

sistematizar su estudic y el andlisis de los modelos de optimizacién co-
rrespondientes. En los casos practicos, por le general se presentarin --
problemas de seleccion de inversiones que jovolucren una combinacidn de-
tipos de dependencia, tanto endégena y presupuestal como operacional. Es
te tipo de problemas podrin modelarse adecuadamente mediante la conjun--
cidn de las caracteristicas de los wodelos que presentan por separado ca
da tipo de dependencia. Desde luego, los modelos de optimizacién serdn-
mis complejos y requerirdn, en la mayorfa de los casos, de wétodos de s0
lucién mucha mfs sofisticados” [11].

B} Scleccidn di‘sw'da.- Esta seleccién procede cuando es posible diferir
1a inversign a periodos postériores al de {a foma de decisiones den--
tro del perfodo de planeacidn. Por lo tanto, el objeto en esta opcidn

es determinar cuiles proyectos deben ser seleccionados y cuindo se de
ben ejecutar. ’ :

Finalmente, a seleccidn Gptima de inversiones con este tipo de dependen
cia puede involucrar a proyectos conuno ovarios perfodos de inversibn.

Ar———

1 a ver pis, en refémcia a la accibn de “emprender”.
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.1.5 Proyectos independientes

3.2.

$i en un conjunto de proyectos no se presenta ningun tipo de dependencia
y solamente en este éaso. se dice que los elementos de dicho conjunto --
son independientes. E1 problemz de seteccidn de inversiomes se facilita-
entonces enormemente, aceptando ¢ rechazando cada proyecto en funcidn de
los resultados de la evaluacidn. Ciertamente, la hipGtesis de independen
cia entre proyectas es muy restrictiva para efectos practices, dado que-
presupone un mercado de capital no acotado {cuando menos, en relacidn al
monto total de la inversidn rentable consideradﬁ).

un modelo general de seleccifn Gptima de inversiones

La clasificacidn de proyectos previamente explicada “permite el trata---
miento de cada uno de los tipos de problemas de seleccidn con modelos --
apropizdos a la naturaleza de cada clase. En esta zecridn se propone un-
mocelo general gque ilustra la complejidad del proceso analftice de st---
leccifn de inversiones en su caso mis amplio, el cual se simplifica sig-

_nificativamente cuando se refiere a una clase de problemas en particu---

lar“. [1].
Sean:
?3 = vector cuyos componentes son las variables técnicas, de con---
trol o de definicién del proyecto J
m . = ndmero de proyectos
ut
X ® ("1."2.....".:1)
Yy = variable de decisifn asocfada con Ta.aceptacidn (y, = 1), el -
Lt <;l) del pro-

rechazo (yj = 0) o la aceptacién parcial (0 ':’G
yecto §. ‘
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¥ - (yl.yz...,ym)

fj(i.?)s beneficio del proyecto j, dependiente de las variables técnicas
y de decisibn.

ajj{%,M)= 12 inversion de capital requerida por el proyecto j en el pe--
rfodo i, dependiente también de las yeriablés técnicas y de de-
cisidn.
Py = presupuesto disponible en el perfodo §
Entonces el modelo se puede formular como sigue:_
DETERMINAR I y V* para: -
m —
MAXIMIZAR 7= I f (x,V) Y
g1
SUJETO A LAS RESTRICCIONES:
ECONOMICAS 9y (X.,") <bl . 1.2.....rl-1.
TECNOLOGICAS g, (¥, V) < by ¢ k= rpuip+l,e.ouryl,
m
PRESUPUESTALES I aj; (K7} yy <Py o 1= 1,2,...,
LT j:l
OPERACIONALES g, (T.V) €by o k= rpurp +1,...0r3,.
ot conTROL: X > U,
Y; e{ 0,1 } wproyecto J indivisible

Y DECISIONALES

o< Yy <1 proyecto j divisible

1 Las variables técnicas siempre ne pueden dejar resatringidas a tomar valores

oc negativos.
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A pesar-de los avances logrados en el campo de la Teorfa de Optimizacidn,
la dificultad genérica para resolver el problema que plantea el modelo -
anterior es evidente!. No obstante, cabe destacar qﬁe un gran nimero de-
casos particulares han sido resueltos satisfactoriamente?.

£l problema de 1a mochila

-

Para un nivel presupuestal determinado, la seleccidn de inversiones en -
el presente trabajo se centra en la solucién del siguiente modelo, cono-
cido como el problema de La mochita.

m
Maximizar = PN.
z jfl v NJ yjl

sujeto 8 las restricciones?:

. jfl aoj yj<Pn y
iz @1} v j§,

donde: VPNJ = VPN del proyecto j

€1 nombre de) prebloma de fa mochifs se debe a Dantzig (7], en referen--
¢ia a un “andariego” que enfrenta ia decisifn de seleccionar los artfcu-
Tos 2 incluir en su "mochila” dercapacidad Timitada Po {en este contexto,
25§ ¥ VPNJ son el requerimiento en capacidad del j-ésimo artfculo y el -
valor de incluir al mismo, respectivamente).

Debe hacerse hincapié en que sec trata de un y no de of modelo general (algu

nos enfoques, por ejemplo, se abocan a la minimizacién exclusdva del riesgo,
mane jando el concepto de” "beneficio m{nime™ come ung restriccién).

v::-!?l.[ﬂly!c]- ! :
Los subindices nulos se refieren al principio del primer perfodo.

3.4,
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Dantzig describid una regla de inspeccidn directa para obtener una solu-
cion Sptima del problema continuo asociado! {7}, indicando que la solu--
¢idn redondeada deberia ser satisfactoria para efectos pricticos. Dicha-
regla, en el contexto de la seleccidon de inversiones, ya habia sido deter
minada indirectamente? por Lorie y Savage [ 8], estableciendo quelas acep

~ taciones de Tos proyectos deberian llevarse a efecto en orden decrecien-

te de los VPN;'s unitarios, hasta agotar los fondos monetarios para la -

_inversidn total. De cualquier forma, Weingartner fue el primero en iden

tificar el racionamiento de capital y las indivisibilidades como un pro-
blema de programacidn matemitica [9}, que, como tal, puede ser resuelto-
pof cualquier método de programacién entera lineal 110} . Por 1a coinci--
dencia temporal de su trabajo, Weingartner hizo referencia al método de-
contes de Gomory [11], pero el enfogque de ramdficacidn y acotncibn de --
Land y Doig [12) fue el que condujo a los métodos exactos de solucién --
mds eficientes [13, 14, 15]4.

E} problema paramétrico de la mochila

$in el conocimiento de un nivel presupuestal determinado. el modelo de -
1a seccidn precedente se puede reformular condicionando la maximizacién
a cualquien valor de Py. Esta condicionante tiene validez en el marco-
de la iplicacién objeto de este trabajo, dado que, aun cuando se contd-
con informacién relativa al nivel presupuestal, también se tuvo conoci-
miento de su caricter "tentativo”, sin mas especificeciones al respec-
to. Consecuentemente, no dejando de tomar en cuenta dicha informacién -

1 Con 0 < ¥y Sen lugar de Yy € {0,1}.

2
3

Esto es, -8in visualizar al problema como unc de programacién matemitica.

Se debe sefalar, sin embargo, que Dantzig tambifn indicS en (7] que el pro--
blemaz de 1a mochila se podrfa resolver con la utilizacifn de la programacién
dinfmica. i

Procedimientos aproximados de muy rdpida convergencia también fueron desarre
llados [ 16, 17).
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para efectos de conclusiones, se incorpord en el ejercicio 1a mencionada
condicionante como elamento de apoyo y completez en relacidn a posibili
dades de cambiol, -

(1]

Bajo este enfoque y en funcién de !a estructura del modelo, la técnica - (2

de solucién utilizada fue la clisica de programacifn dinimica, dado que-
permite derivar facilmente las soluciones Sptimas del problema en cues--
4idn para cada nivel presupuestario susceptible de ser analizaduz‘a. (31

.Debe ser s'eﬁalado. finalmente, que el calificative de satamétrico refe-
rente a2l problema se debe a Ochoa, para el cual desérrollé un método de
solu:ién en base a principios de ‘ramificacifn y acotacidn [14]. En com-
paracidn con la programacidn dinimica, el método pusde presentar 1a «- (4
desventajs de mayores requerimientos de memoria en computadora. $in em-
©i-37, Ta neneraliracidn de Ochoa para mds de un periodo con restriccio

nes prescpuestales | 19] supera las posibilidades pnA'ct}'rn,a de 1a progra {5
meciin dindmica.

[ 6]

(7

(e .

T Enmiusiones especdficas para distintos niveles presupuestales caen fuera -
de los alcances de este trabajo, perc las directrices correspondientes se -
ilusrran en el case particular presentade.
ver [ 18], por ejemplo. [9l
El aspecto de incertidumbre se trata exfSgenamente en la fase de evaluacién
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4.1.

IV, UNA APLICACION DEL PROCESO DE INVERSION EN EL SUBSECTOR
PESCA

-

 Dada la necesidad de inversién en el subsector pesuuerol. en este capitu-

lo se presenta una aplicacidn del proceso correspondiente para satisfacer

-dicha necesidad, incluyendo la identificacidn, la formulacidn, la evalua-

cidn y l1a seleccion de cursos alternatives de accidn.
Identificacifn de cursos alternativos de accidn

La informacién actualmente disponibie sobre los recursos marinos del pais
indica la'existencia de) orden de 200 especies localizadas a lo largo de
las costas mexicanas y de 388 000 i’ de plataforma continental, regis---
trindose 1a mayor abundancia de dichos recursos en los litorales de la Pe '

.ninsula de Baja California, Sonora y Sinaloa, 1o cual ha dado lugar & una

concentracion y a un mayor dinamismo de la actividad pesquera en esta re-
gidn.

Sin embargo, también se tiene conocimiento de la existencia de importan--

tes y cuantiosos voldmenes de recursos pesqueros ain no explotadoes en o--
tros litorales del pais, asi como en mds de 2.8 millones de ha de cuerpos
de agua interiores. En forma concordante, recientements se han injciado -
investigaciones de) recurso pesguerc en los estados de Guerrero, Oaxaca,

Chiapas, Tabasco, Campeche, Yucatdn y Quintana Roo, con el propdsito fun-
damental de convertir & fa pesca marltima g continental en La princapal ¥
eds barata fuente de alimentos.

Por 1o que réspecta a la zona de estudio de este trabajo, tomando en cuen
ta el -gran potencial de recursos pesqueros con amplias posibilidades de -
generar alimento barato del Golfo de México (especificamente sardina y es
pecies de escama), as{ como las perpectivas promisor{as para coadyuvar en

1 Ver Seccién 1.1
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ef coate plazo al logro de un desarrollo regional mis equilibrado, su de~
limitacidn se centrd en los estados de Campeche y Tabasco®.

En congruencia con las caracteristicas, Ta disponibilidad de recursos y -
los requerinfentos de 1a zona de estudic se identificaron 15 proyectos de
inversifn en los renglones de captura?, industrializacién, infraestructu-

ra, comercializacion, investigacidn y acuicultura. Los proyectos se orien
taron 3 curplir con los lineamientos de una estrategia que fundamentalmen

te propone la diversificacién de las capturas en base a las especies de -
escama, la consolidacién y el aprovechamiento de 1a infraestructura y su-
perestructura existentes en los centros mds importantes de la regidn, y -
el apoye al desarrollo integral de las comunidades rurales dispersas en -
la zona, en 1fne2 con los objetivos de una mayor produccién y un impulso
a 1a evolucidn econdmica, arménica y avtdnoma del medic rural pesquero.

la cartera de proyectos propuesta, cabe sefialarlo, no incluye proposicio-
nes importantes para la pesquerfa de sardina, debido a 1a incertidunbre -
asociada con las estimaciones de su gran potencial; sin embargo, compren-

de la requerida y apropiada, de acuerdo con 1a situacidn actual, para ace
lerar 1a investigacidn y experimentacién que permitan caracterizar las po

blaciones correspondientes y sus procesos de captura.

A continuacién se enumeran los mencionados proyectos, mismos que, por 1a

dependencia‘tecno]égica {nvolucrada entre ellas, se denominaron proyectos

baae’t

1 [l razonamiento que conlleva a la determinacifn de la zona de sstudio
evidentemente est§ fundamentado, pero, por razones obvias, no descarta
otras alternativas también viables ¥y sustentables.

2 Dado que los recurscs humanos especializados en la fase de captura
constituyen un "cuello de botella"” en el dmbito nacional, los
requerimientos de capacitacién para embarcaciones mayores (de 16 m de
eslora en adelante) se incluyen en la inversién.

3 (Como posteriormente se vers, de los proyectos base se generan
despufs proyectos tecnolégicamente independientes o paquefes de
inversidn,

40

Proyectos de captura:

1.

Embarcacion escamera de B m de esior§
Embarcacion escamera de 9 m de eslora
Embarcacidn escamera de 18 m de eslora
Embarcacidn arrastrera de 22.6m de eslora

Embar~acidn arrastrera de 29.6 m de eslora

Proyectos de industrializacign:

6.

7.

10.

11.

Plantz escamera de 20 ton/dia

Planta escamera de 40 ton/dia

Planta pulpeadora - congeladora de 100 ton/dia
éﬁbrica de hielo de 100 ton/dia

Planta de harina de 30 ton/dia

Planta de harina de GO.tonldia

Proyectos de_infraestructura:_

12.

Unidad {ntegral pesquera
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+ Proyectos de comercializacién:

13, Central de abastos pesquera _ : i . cibn financiera como en la evaluacidn econdmica®,

*« La viabilidad técnica de los proyectos y sus caracteristicas ce

« Proyectos de investigacién: : definicifn cuantitativa responden a planteamientos apegados a la
' realidad (no se trata, en otras palabras,de proyectos de tipo --
14. Programa de investigacifn del recurso sardinero académico). ’

*  Llos flujos econémicos incluyen la totalidad de los flujos de ---
efectivo, dado que éstos ya se refieren a incrementos de praduc-
cifn “en el margen® (se excluyen, desde luego, transferencias --

* Proyectos de acuicultura:

15. Centro de promocidn acufcola. :
por concepto de impuestos).

.= . ‘ ) * Las componentes de los flujos de efectivo que se ponderaron para
4.2, Descripcidn y evaluacidn de los proyectos base de inversién

la evaluacidn economica son los siguientes:
En esta seccifin se presentan una descripcidn sintética de cada proyecto -
base, sus caracteristicas cuantitativas de definicidn, as{ como los resul
tados de la evaluacion respectiva,

- A) La componente externa (wmportaciones) al 134.6%.
B} La mano de obra calificada al 200%.
C) La mano de obra no calificada al 0%.

1 _— D) E} combustible al 538.2%.
En cada caso®, la evaluacidn y el anilisis financierc se realizaron en ba - -

se 2 los siguientes puntos: Por otra parte, previa sintesis de la descripcidn técnica y de los --

resultados de evaluacidn de cada proyecto, se presentan los siguien--

» E1 perfodo de planeacisn se £1jé en 10 afos’. tes cuadros de informacién:

+ La evaluacidn se 1levd 8 cabo a precios constantes de 1981. < Inversién requerida

*  Flujo neto de efective
» Estado de pérdidas y gamancias
*  Fyentes y usos de recursos financieros

« Se considerd una tasa de descuento de? 20% anual, tanto en la evalua--

+ Indicadores de evaiuacifn financiera

1 Con excepcifn del programa del recurso sardinero, como se verd mis ade -+ Anflisis de sensibilidad
lante. . .
2 Prictica comin en la evaluacibn de proyectos pesquerva. ’ T Se debe sefalar que una tasa del 20% anual es equivalente a adoptar

una posicién conservadora para la evaluacidn, dado que ésta se lile
va a cabo @ precios consiantes (sin considerar la inflacién).
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*  Flujo neto econdmico ' ‘ . : .
*  Indicadores de evaluacidn econdmica Lo En los proyectos de captura Ta depreciacidn de la embarcacign es -
del 6% anual, el valor de rescate del 203, el seguro de) 5% y el -
mantenimiento.del 8 21 20%, dependiendo del tipode barco. Para las

A este respecto, conviene sefalar yna serie de aspectos que facilitan-
. artes de pesca las cifras varian en funcidn de la tecnologia wtili

la interpretacifn de los cuadros.

La inversidn requerida estf conformadz por la inversidn fija, la -
inversién diferida y el capital de trabajc. La diferencfa entre la-
. inversidn fija y la inversidn diferida estriba en que la primera -
se refiere a activos fijos y la segunda a gastos derivades para la
adquisicidn de los mismes. EV capital de trabajo, por otro lado, -
es el necesario para poder operar en tanto se empiezana generar --
los ingresos propios del proyecto.

En el rubro de ingresos se inciuye el valor de'rescate en el hori-
zonte de planeacifn (aﬂollﬂ). as{ como, dependiendo del caso, un -

periodo de aprendizaje inicial, Este perfodo repercute en menores-

ingresos durante los primeros afios, en comparacidn con los de la -

etapa de estabilizacién (ingresos constantes).

En lo que a costos concierne, el sequro, la deprectacidn e} mante-
nimiento y el valor de rescate, con excepzién de los proyectos de

captura, atienden 2 los siguientes porcentajes sobre 1a inversién.

p ; VALOR OF
CONCEPTO SEGURO DEPRECIACION MANTENIMIENTO RESCATE

Obra civil 0.3 3.3 3.0 6.7 .

Maquinaria y 1.0 10.0 3.0 . 0.0

Equipe .

Equipo mévil? 10.0 20.0 10.0 0.0

Cifras en porcentajes anpualec

1 Este equipo, por tener una deprec.acidn del 20%, conduce & una-
reinversién desples de S afos,

zada: 1a depreciacién es del 20 odel 10% anual {por lo cual e} va-
lor de rescate es nulo en el horizonte de pianeacién}, el manteni-
miento varia del 12 al 15% y el seguro del 0 al 5%.

E1 estado de pérdidas y ganancias se elabord bajo la supo;iciﬁn de

Ta disponibilidad no {inanciada de lz inversiGn. Sin embargo, un -
plan de financiamiento acorde a las pricticas comunes de} subsec--
tor se incluyd en el cuadro de fuentes y uscs de fondos, con obje
to de considerar esta alternatfiva, por un lado, y de poder anali--
zar la liquidez financiera, por el otro.

Debido a lo anterior, en €] estado de pérdidas y ganmancias, deriva

do 2 su vez del flujo neto de efectivo, el renglén de apertura de-
crédito no estd considerado, en contraposicifn 2l estado de fuen--
tes y usos de fondos, ’

El costo variable por tonelada {presentado en los cuadros de pérdi

das y ganancias) incluye los siguientes conceptcs: materia prima, -
mano de obra directa, alimentos, energfa eléctrica, combustibles y
lubricantes..agua. hielo, material de empaque e imprevistos. £n --
cuanto a los ingresos, por las condiciones de mercado, las ventas-
se supusieron como directamente derivadas de 1a produccién {en a)-
gunos casos, por el ya sefialade periodo de aprendizaje, las ventas
y la produccién son menores en los primeros ados de operacifn; en-
muy contadas ocasfones, el costo variable por tonelada difiere del

de los afios subsiguientes).
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Los costos fijos, también como componentes del cuadro de pérdiﬁas-
'y ganancias, se dividen en: !

A} Gastos administrativos

B) Depreciacidn y amortizacién
€} Seguros

D) Diversos

Los gastos administratives, en general, se componen de Yos stguien
tes rubros: mano de obra_indirecta. personal administrativo, insu-
mos y mantenimiento de oficina y gastos de viiticos y representa--
cién, -

En Yo que respecta 3 la depreciacién ylaamortizacisn, habiendo tra
tzde ya el primer concepto, procede la explicacidn de que el segun
do esté considerado dadoque en el estado de pérdidas y ganancias no -
estd incluido un plan de financiamiento. La amortizacién, especifi
camente, se refiere a los gastos prenperativos (inversion difer{--
da) y, por ley, se permite incorporarla proporcionalmente en los -
costos de operacifn a lo largo de todo el periodo de planeacién.

Por Gltimo, los costos fijos divefsos se componen por los concep--
tos de mantenimiento, permisos, requerimientos de vestuario de tra
bajo, equipos ‘menores e imprevistos.

Como y2 fue mencionado, el cuadro de fuentes y usos de recursos fi
nancieros se elabord para cada proyecto en base a un plan de finan
ciamiento, cuya estructura crediticia es la usual en Ta rama consi
derada del subsector. Al inclufr dicho plan, obviamente el rengldn
de egresos se "carga® por concepto de 12 amortizacidn y el pago de
Jntereses, 1o cual (lustra 12 posicidn de liquidez financiera del-
proyecto a lo largo del perfedo de planeacidn.

.

'gxpuesto en la Seceién 2.2%.
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* Asimismo, con €] plan de financiamiento el rubro-de apertura de --

crédito queda comprendido en 1a inversién {fuentes), y, por otra --

- parte, Ta amortizacién de los gastos precperativos (inversidn dife

rida), al formar parte de 1a inversidn en su cardcter de usos, se-
excluyen de les costos de operacidn.

» Andlisis de sensibilidad relevantes del VPN con_kespecto al costo-
de capital y de 1a TIR con respecto a les ingresos, los costos y -
Ta inversidn se incluyen como resultados compliementarigs de evalua
cian.

Finaimente, en cuanto al programa de investigacidn del recurso sardi-
nerp, por la ya sehalada incertidumbre asociada con las estimaciones -
de su gran potencial, la evaluacidn a este nivel se abocd 3 su trata--
miento bajo consideraciones probabflisticas subjetivas, apegindose a lo

1 La evaluacién bajo incertidumbre se lleva a cabo posteriormente pa-
ra cada uno de los pagquetfes de Lnversifn.
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S5in ser tema de discucidn objeto en el presente trabajoe,
que el aspecto del mercado viene & ser no limitante para los proyectos iden

V. CONCLUSIONES Y COMENTARIOS FINALES

En este trabajo se ha considerado el problema de l1a inversidn, ilustrando --
'a aplicacién de una serie de herranfentas especificamente disefadas para-
tal efecto en el campo de la Investigacién de Operaciones.

.se discute un caso real de identificacifn, formulacién, evaluacién y selec-

En particular,-

cion de proyectos de inversién en el subsector pesquerc para Tos estados -~
de Tabasco y Campeche, referido bdsicamente a las pasquerizs de escama y -

sardina {estas UTtimas con posibilidades de constituirse en una de las ---
principales y mds baratas fuentes de aprovisionamiento de productcs en ma-
teria alimentaria).

A partir de la identificacién y formulaci6n de vna serie de proyectos y --
sus proformas de inversién, ingresos y costos de operacidn, se procede ini
cialmente a la fase de evaluaciénl. stz se resliza en forma determ\nist1-
ca y bajo condiciones de incertidusbre,
dad relevantes y los puntos de vista financiero y econdmico.

EV proceso de evaluacién deterministica atiende a los principios y crite--
rips cominmente utilizados {y fundamertados} er esta rama, por lo cual se-
apoya de manera preponderante en los indicadores det VPN y de la TIR?. Asi-
mismo se incluye un andlisis financiero complementario, con cbjeto de ata-

car el problema de lasana operacidn financiera y no sélo el de la rentabill

dad.

Para la evaluacidn bajo condiciones de incertidumbre se discute y aplica -

una metodologia pragmitica, formal y dtil,

cién de la varianza del VPN dentro de rangos susceptibles de generar direc

conviene obaervir-

tificados. Sin embar;o, en general €ste puede no ser el caso y, por lo tan-
to, también puede requerir de un andlisis con mayor o menor gradodedificul
tad,

Aceptando valores negativos para la TIR, &sta resulra estar bien definida -
para los preoyectos identificados.
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incorporando analisis de sensibill

encaminada hacia la determina
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ces apropiadas de control. La informacién que se requiere comprende me-
as de “variabilidad® con respecto a los beneficios netos (de los proyec
) ¥y sus relaciones de interdependencia estocistica. La varjabilidad es-
oducida a través de coeficientes de-variacifn y las relaciones de in--
dependencia por medio de coeficientes de correlacisn. Estos G1timos se-
fnen subjetiva y conservadonamente, de manera que, en todo caso, la re--
cusuﬁn de las aproximaciones asociadas se reflejen en "castiges® a las-
yectos. :

'.uTta importante hacer hincapié en’ que 1a metndologfa utilizada para PO

1luacién bzjo condiciones de incertidumbre, 2poyada en principios involu
tdos en el enfoque de piimex padenm, proporciona soluciones e:nctqs &) --
sblema en cuestidn. Enmarcada en el dmbifs de la planeacidn prospectiva,

constituye en un valioso anflisis de sensibilidad de tasas de descuento
:oeficientes de varfacién que permiten prevex y concentar acciones a fu-

“0 para minimizar, riesuos ante determinadas hipStesis. Dichos coeficien-

i de variacién, funto con los de correlacidn, direccionan hacia 1a es-
cificacin de cotas de variacifin en las variadblesbisicas que definen los
peficios netos de cada unp de Jos proyectos de inversidn, con el fin de-
e, bajo Los mismos valones esperados de dichos beneficdos, ses minimiza-
: ¢l riesgo de que el YPN resulte ser negativo (a posteriori).

rlo que'respecta a) problema.de 1a seleccidn.de proyectos, para <uya -
lucién se dispone de una gran varidad de métodos ad-hoc, €l algoritmo --
Alizado en este trabajo;se apoya en la técnica ¢18sica de programacién -
nimica. Esta permite derivar ficilmente las soluciones Sptimas del pro--
ema en cuestifn para cada nivel presupuestario susceptible de ser anali-
ido. E1 modelo enfrenta alqunas 1imitaciones, como serfa 12 de {gnorar 12

weerntidumbre fmplicita en las varibles de decisidn; sin embargo, este as-

icto puede ser subsanadoal incorporsr de manerz externa considerandos pro
|bilfsticos a las soluciones del modelg, 2 manera de disponer de una ma—
r Gptica de sustento ante la toms de decisiones sobre el programa mis --
tecuado de inversién. '

I b
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De cualquier foima, aun cuando puede ser vdlido suponer que, para efectos-
prdcticos” los resultados de la evaluacidn de un proyecto han incluido tods
Lo nelevante en reltacidn al mismo, es innegable que existe informacidn qué
dificiimente puede ser {ncorporada de manera exp]fqita en los modelos de
seleccion. Las “soluciones Sptimas* de estos modelos definitivamente 7----J
constituyen un gran apoyo parz la toma de decisiones, pero deben ser {{f-4
Iraday a través de otro tipo de informacidn, subfetiva © b, a Fin de ser.

vir mejor a los prop§sitos perseguidos.

En particular, para el caso de estudfo analizado podrfan existir una seri
de restricciones al tratar el problema dentro de un marco globalizador se.

torial y espacialmente mis amplfo, como. nor ejemplo, la competencia para

efectos de asignacidn de recursos entre los estados (y no sélo entre Jos -

directamente involucrados) o la competencia propia con otros sectores o -
actividades también de interés. La problemitica propia del subsector pes-
querp en diversos aspectos relacionados con la capacitacion de 1a mano de obr
Ta insuficiencia de flota apropiaga para la captura y el excesivo iﬁterme
diavismo en la fase de comercializacién de los productos, entre otros, pr
vocan sin duda inercias dificiles de vencer, pero; en definjtiva no neces
riamente inevitables, .

Tomando en su debida cuenta to previamente sehalado. dada la infarmacidn
disponible para la realizaci6n de este trabajo y atendiendo al-enfocue ‘me
todoldgico de solucién adoptado, Los resuliades que de &L emanan se conss
deran aceptables y con alfos niveles de confiabifidad.

Asf, se puede afirmar que 1a regidr compuesta por los estados de Tabasco
Campeche presenta condiciones adecvadas y ventajas para el impulso de la
pesca en México, con base en el objetivo fundamental de coadyuvar 2 la pi

‘duccibn de alimentos baratos, abundantes y de alto valor nutritivo. En ¢

gruencia con este objetfvo y con las caracterfsticas de la regidn, se id
tificaron y se evaluaron 15 proyectos y 5 paquetes (combinacidn de proye
tos)-de inversién; la mayorfa de los proyectos y fa fofalidad de los pag
tes resultaron ser rentables tanto financiera como econdmicamente.

1.

12,

13.
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Los paquetes, por otra parte, fueron focalizadas en sitios estratégicos pa
ra su implantacion, de 1o cual, en funcién de un presupuesto exdgeno y de
las soluciones Sptimas derivadas de los modelos de seleccidn- asociados, se
fundamenté una propuesta de inversidn para la reqién.

La conclusién bdsica del estudio, consecuentemente, se centra en la conve-
niencia de que el subsector pesquero propicie y apoye decididamente una in
versin como la propuesta, bajo un esquema de instrumentacifn que d€ lugar-

al control en la fase-de implantacién,

Por {1timo, vale 14 pena enfatizar la importancia de la que estf revestido

el ilamade preceso de imvensidn, dado que de éste depende en gran medida -
el crecimiento y el desarrollo econdmico en general, Por lo tanto, se con-
cluye acerca de la necesidad de que profesionales con tangencias o inciden
cias en este campo estén debidamente preparados en su fonmaciﬁn académica,
no sélo en el dmbito de la teoria, sino también en el marco de l2c apiica-

-3

ciones reales.



Al. . UN MODELQO GENERAL PARA LA EVALUACICN BAJO CONDICIONES DE

[NCERTIDUMBRE DE LOS PROYECTOS' DE ESCAMA

En este apéndice se presenta un modelo de evaluaciSn para los proyectos de es-
cama desarrollado por Judrez {1], en el cual se incorporan variantes que, si -
blen son muy demandantes por 1o que respecta a la informacidn requerida y a la
normalmente disponibie, abren un panorama interesante para efectos de toma de
decisiones y, por lo tanto, importante en términos de fmpulsar su materializa-
cidn sistematizada.

Sean:

vt = cantidad total de especies de escama 2 procesar en el ado t,
t=1,2,....,n

Py * probabiiidad de encéntrar Ya especie de escamﬁ i en ?t' 1=1,2,...,m
m
(1fl Pyt ° 1, t=1,2,..., ?)

dikt = 1 de la especie de escama {1 destinada al proceso industrial k en el aflo
m

t, ke, 2,...,.8(Z Z d =1,t=1,2,...n)
je1 k=1 'Kt
Cipg * costo total de operacifn de la especie de escama { después de pasar por
el proceso k enel 2ho t , t =1, 2,...0
Zie " precio de venta de especie 1 despuds de pasar por el proceso k en el -

afo t=1,2,...n
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Pt ® rendimiento cperacionél esperado del proceso k en el afio t ,
t=L2“;n(o<qt<n

Er cualquier afio ¢, el ingreso total de procesar una cantidad Vtrde especies =

" de escama, lt' estd dado por:

£ m .
I, VI I Z p,d t=1,2,....n

r.z.. .},
tT D) ikt ktTikt

Por sﬁ parte, el costo total correspondiente de procesar 12 misma cantidad ?t.
Ct' estd dado por:

L m
C,=VvIl £ Z ¢,,.p.. 1, t=1,2,...,n
tTt D g ikt

Por consiguiente, 1 beneficio meto en cualquier afic t estd dado por bt' ]t- Cf

L o 2 o .
be = Vel 2 E Piedietketine T 5 CiktPie] + t* 1 %em

k=1 i=1

La expresifn de b, puede escribirse en forma sintética utilizando la siguiente
notacibn matricial: '

T

_— t=21,2,...1,

bt L vtPtY
donde:

Vt - (Vt) es unescalar , t=1,2,...0

P, = (pjt) es un vector de 1 x m
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T . :
Yy = (rje) es un vector de m x 1, con Yse =
t=5,2,...n

4
T d
=]

jitTitt et~

]

it

A partir de 1o anterior, el YPN del proyecto de 1a planta de escama con ubica-
cidn espacial u, VPN(PU). e fnversibn inicial Ioa' estarfa dado por:

VeN(P,) = I ¥ P t (1+r ) oy*t ¢ A = conjunto de ubicaciones espacia--

t=1

les bajo consideracidn.

donde:

vtu = cantidad de especles de escama a procesar en el eﬁo t en la planta u, -

ue A

Ptu » {pjtu) es un vector de 1 x m que contiene las probabilidades de encon --

trar 1a especle de escama J en una cantidad ¥

ul . ueAh

t

t4r~ ’

T . -
Y (yjtu) es un vector de m x 1, con Yitu ™ d

tu

e itudgitu T Cyite

en la localidad espactal-

-

(djitu' Fiey® zjitu Y S5ty definidas lgual que djit‘ Fier Z5ig Y C5ipe

respectlvamente. pero en relaciﬁn ala laca11zac16n espacial u)

1 En cualquier localizacifn espacial u, la probabilidad de encontrar la espe-
cie do escama §, pyj. en una cantidad dada de captura V¢
tenida Sa w regiones circundantes, estd detarminada por:

puj = ifi Pu(jli) Pu(i) t 1=1,2,...0 y ue A

donde:

P (i/i) = probabilidad de encontrar la especie j dado que procede de la -

regibn i’

que podria ser ob-

Pu(I) z verosimilitud de la importancia de la regidn i en la ubicacibn

espacial u

m
I p. =1,

v
5 ui »20,; L ?u(i) =1, Pu(1)>0

uj ial
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tasa de descuento-anual para 1a planta de escama ubicada enu, ue A, y

-y
i1

n_ = pimero de afios del periodo de evaluacidn de 1a planta de escama ubicada
enu, ue A

En base a la rotacidn de VPN(Pu). se procede 2 analizar el tratamiento probabi
T1istico correspondiente,

Si, a diferenciz del modelo de evaluacién bajo incertidumbre del Capftulo 2, -
se considera a las'v *s como variables aleatorias y tanto las tasas de descuen
to (las r, 's) como P ' t; el I y Permanecen constantes, las expresiones gque
resultan para E(VPN(P 1}y Var{VPN(P )} son las siguientes:

n
. u -t
E{VFN(PU)} - tzl tu tu{] v, Y EfV, } - l . ueah
l'l
Var{¥PN{P )} = Var{ T vm Wiy e s
t=1
nl.l
- I Var(v, ", (P )’(1*"'u)-2t
. t=]
n n
u oy -{t + 1)
2 E el contve v e e e,
donde:

Cov{v o ¥ ] = covarfanza de las cantidades de proceso en tos aﬁos 't' b

de P
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51 se denota por E{VPN(P )} al valor esperado del VPN(P ), considerando que -
la totalidad de 1z pmducm&n surge del proceso j-ésimo, j =1, 2, ... £, puede

definirse el Valon Esperado def UPN Miltipte de P .E{VPN (P )}, como se indica
a continuacidn:

Frto es:

vovfd V. } =p a 0 =p, . v, .p E{v, } E{v. },
' iu ¥ 'viu vtu viu Vtu, Viu vtu Viu tu iu
n,

£ 2
E(VPN,(P)} = Z o, E(VPH(P )} = [ Z(% ap Y(1er) }-;

donde: j=1 4 t=1 jul i tJU tJu

pytu'vi_u = coeficiente de correlacidn de las cantidades de proceso en los afios 4
) donde Eaj=l. uj>0

t* e "i" .de Py ¥ . =1
. P = coeficiente de variacidn del .vol d .1 "~td' iy o .
vtu oe CJ; e de varfacién del volumen de proceso en el afio @ i_La VarWPNM(Pu)}. asimismo, podrfa escribirse como sigue:
P (Var {+}=0 ) .
u { '.} .
. nu ¢ -
Uniformizando & un misme nivel Tos coeficientac ~- .. - . CARCAE RS var{VPR,(P )} = vt t2=:1 (E’l 5 tJu tJU)z (1.4 Ty ) -2t E’{\' ot
dades dc proceso y utilizando la equivalenc:i. - . -. aor Cavid o, Vo3, e 3=
erprasiin resu'ltante para Var{VPN(P Y es la s o
' i L o . S Snyon o, 'r‘
L S 2 X T (Z ap )(zaP ¥
e p o= ,,1[ E [p (1+ Ty )-t B2V 3+ ; . . tel i=t#l =1 9 tu fJJ Yo 57 ju 13‘1
tu tu RS | M.
tel’ ; ) - L .
i - ~{t+1) : ,
noom, B - , (1+r)) ) pvtu'viu E_{_th} E(V; H,uea {
2 : z {p r )(r-1 i )(1 I P S L A L . - ' ' -
. 1=t+l u tu- t'.“.t 1 . 7 - . . ... |
ue A . 51 ahora en la expresidn anterior se uniformizan aun mismo nivel tanto las -

P~ fa utilizacién de las e*‘pr-"iones derivadas para E{VPN(Pj)} y Var{VPN(P )} -- cantidades anuales de captu;a (Ve = Vo t = 1 2, ---T"u) como 1as expresfones
““permite dar’ respuesta a cuestionantes del tipo "qué pasa si" se tuweren varfa Correspondientes a Py, ¥ Yy, (P : P j Y 'tu.} Yyj, t3lv 2o -m iy ), ade
ciones bruscas an’ ia composiciﬁn final de los porcenta.]es de pmducciﬁn de ca-

| m8s de suponer 1ndependene1a entre as cant1dades "anuales de captura, 'Ia‘ nueva
'da proceso, que se ve influenciada determ'lnantanente por. 'Ia me.zoﬁa inicial de- ecuacidn simplificada para Var{VPNy(P )} es la siguiente: .-v. ... . s
especies a procesar, © . ’ o ..o

Y z
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. n .
a p2 T 2 -2t
Var{VPNH(P )} v [t}il(jzl “j"uj"uj’ {1+ r,) za{vull
Py -2
= w2 t (% 2
’_[t21“+r) (j anqu{V})
:i
aok T (ur)Z‘(z ayby,)%
t=1 Ju
. ) n
Consecuentemente, o{VPNH(P J1={( Z @y b ) [ Z (1 + fu )'2" vz,
j=1 tal

. l'l. -
' u

- 21, 1/2
I’_bul ttfl {1.""?“) ,] e

dphde g“ 8" beneficio mai;g'inal neto miltiple durante el periodo de planeacidn -

- ('{:-njb‘u’:-@u’
j=1 +

LTI L ﬂ

© Asimismo, se tiene que E{VPN“(P 1} = -'lou + I b (1 + r ) -t por lo que. fi-

nalmente. Ia exprestﬁn para o{VPN“(P 1 se puede sintetizar como:

o

ke ) ¥ 110 b >0
e -

-

-k ECVPN, (P} + T )P, b <0, B
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nu
(T (1+ 'u)-2t31/2
donde k = ——

Pt
tel

que representa la ecuvacidn de rectas con pendiente kv y ordenada al origen --
k"[nu en un espacio cartasfano [E{VPNM(PU)}. a{VPNH(Pu)}]. cono{VPN"(Pu}} >0,

Un resultado particularmente interesante que deriva de lo unterior es el refe-

rente al coeficiente de véfiacibn del VPN“{PU). §; esto es:

5 o{VPN,(P )} . k[ E(VPH,(P)} + 1] «Aky v v,
ECVPN,(P )} E(VPN(P )}

donde A = {1 + [oulE{VPNH(Pu)}). Esto implica que, bajolas hip6tesis iniciales
presentadas, un coeffciente de varfaciSn v en las cantidadas anuales de captu-
ra repercute en z veces sobre la variacifn del VPN“(PH).

Los conceptos anteriores pueden trasladarse al espacio cartesianolEIVPH"(Pu)). .

c{VPN(Pu)}l ¥, utilizado como extremos las coordenadas de los puntos que €C ==

rrespondan a m'lnJ E[VPﬂ(PuJ)} (que implica que toda la “produccién® de la plap
ta ha sido obtenida mediante-el proceso de menor rendimiento operacional) y =~ -

max E{VPN(P )}1. §=1,2,... , se genera el conjunto de posibilidades para

cualquier combinacién de ponderac10nes a,, dados el coeficiente de variacidn -

de las cantidadesde proceso y la tasa de descuento adoptada. Las regiones y el

criterio de aceptacidn o rechazo se enmarcan en el mismo contexto de lo expueg

to en la Subsecciﬂn 2.2.3, un ejempla i!ustrativo ‘a este respecto se pueda -
. encontrar en {1}’ ; o

= N

1 De igual forma, este punto carresponda al caso en que la totalidad do la '
produccién se realiza mediante el proceso de mayor rendimiento.

i
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FABRICA DE CEMENTO: Estudio de Caso NGmer‘q 21

SINTESIS: El1 presente caso hipoté&tico Je evaluacidn
de proyectos analiza la conveniencia do construir una
o varias fdbricas de cemento .en un pais en desarrollo
desde el punto de vista de una empresa privada-
‘dedicada a la ingenieria civil. A partir de la
informacidn disponible relativa al mer.ado, se estlma
la ‘demanda futura de cemento y se estallecen las
metas de produccidn. Se comparan las d:ferentes
soluciones técnicas (hornos verticales o rotatorios)
y de ubicacidn propuestas mediante el método del
beneficio actuallzado, efectuands los cilculos desde
el punto de vista de la empresa, y se concluye sobre
la mejor opclon a adoptar. .

PARTE I, DESCRIPCION DEL CASO
1. INTRODUCCION .

Una empresa de ingenieria civil establecida en un'pais en desarrollo utiliza
ﬂrandeslcantidadés de cemento,. casi todo importado, ya que la preduccidn

local es insuficiente. Para eliminar o al menos reducir sus importaciones,
piensa construir una o variaé fabricas de cemento, anoyéndose en abundantes
reservas de calizas y yac1m1entos de. arc11]a 1dent1f1cadas con anter1or1dad en

dos sitios.

En este contexto, Ta -empresa comenzd por reunir informacidn estadistica sobre:
el mercado local de cemento a efectos de prever su evaluacidn futura y fijar

sus propias metas de produccion.

1 Fuente: CEMLA, Andlisdis Empnebahxaﬁ de Proyectus InduatnLaﬂea en PHLAQA en’
Desarnollo, México, 1972, Paps. 3u5-384 :



2. ESTUDIO DE MERCADQ

Aspectos relevantes de la informacidn consultada para los efectos del proyécto '
- se presentan en la tabla 1. La superficie del pais es del orden de 100 000 km2
Yy su pob]ac1on crece a tasas cercanas al 3%, ligeramente inferiores 3 la de su
crec1m1entq econdmico estimado en 4.5% anual en el periodo de tiempo 1nd1cado.

Afio Poblacidn .', PIB Consumo de Cemento Consfrucci&n de
- Miles de Hab., Mill. Dolares 1962 - Miles de ton ~Viviendas/afio
1959 16 400 - 2000 - 200 21 000 -
-1960 16 800 - 2120 . 229 26 000 "
1961 17 150 2180 . 320 .. - 56000
1962 17 600 . 2280 384 E - 70000 L
1963 - 18 000 210 0 571 %0 . 86 000 .
1964 18 -500 2510 - - 602 . - 95000 :..

SITUACION ECONOMICA GENERAL Y CARACTERISTICAS DE LA DEMANDA

En 1964 func1onaba solo una fibrica de cemento en el pais con una produccion -
de 91 000 ton de cemento, perterec1ente a la compaiiia A. Durante 1965 -la
compafiia B abri6 una fabrica con una capacmdad productiva del orden de 200 000
ton/afio. Ambas empresas tienen provectos de expansion durante 1966 y 1967:

650 000 ton/ano de capacidad total a part1r de 1968 (290 000 ton de’ A y

360 000 de B).

E1 cemento actualmente importado en é} pais en cuestidn tiene unprecivestable

de alrededor de 23 délares por tonelada (precio CIF, al que se le agrega un 15% -

de impuestos). E1 gobierno fija el precio de venta de 1a produccidén local en 23
dolares/ton, cubriendo el productor el costo del trunsporte.‘{



-

3. HETAS DE PRODUCCIONM

Para la definicidn de las metas de produccidn se realiza un prondstico del

~consumo total del cemento en 1968 med1ante analisis de regresion que resu]tan

altamente sign1f1cativos s est1mandose que el consumo de cemento ££egand cuandO' _
menos a Las 900 000 Zon en 1968, : C e

Puesto que la capacidad prpductiva Tocal 1legard en el afio mencionado a 6500 000 -
ton, existira una diferéncialde 250 000 ton entre produccidn y consumo interno.
A fin de conservar un c1erto margen de segur1dad la compan1a establece una meta

_productiva de 200 000 ton en 1968.

4. OPCIONES DE SOLUCION

Varianses Téenicas y de Etedeitn del Empzaémehzo' L

‘ -Para cumplir con las metas de producc1on, despues de un estud1o tecnlco se

analizan 5 variantes que difieren entre si por la técnica para prodUC1r el
cemento (hornos verticales o rotatorios) y el emplazamiento de la fabrica (a 8

Variante I: una fabr1ca de 200 000 ton con horno rofatorid,‘idéalfzada‘éh a

*

Variante I1: una fabr1ca de 200 000 ton con horno rotator1o, emplazada en b
Variante I1I: una fdbrica de 200 000 ton_con hornos vertiga]es,-ubjgada en-a : 

Variante IV: una fabrica de 200 000 ton con hornos verticales, situada en:b'

Variante V: dos fabricas de 100 000 ton cada una y equipadas con ‘dos harnos
verticales por planta de 50 000 ton de capac1dad unitaria. Una

fibrica se instala en a y la otra en b.

1 'Las relaciones establecidas ligan el crecimiento del PIB, el consumo de
cem2nto a partir del PIB y el consumo de cemento a pavtlr del niimero de.

viviendas construidas.



Iwersiones y Costos de Operacibn

Después de analizar con detalle los montos de inversion y los costos de
opear'acién1 para cada una de las opcienes bajd consideracién se construyen las -
tablas que se presentan a continuacitn y que resumen todo lo relevante a este
respecto. Se incluye asimismo e] monto estunado de los mgresos. .

CUENTAS ANUALLS DE RUSULTADUS DE LA YARIANTE I

Miles de dolares

4

.1 Estos incluyen compras

de equipo y servicios técnicos, obras de

‘ | 2 3
Gustus oo Unilidad Depreciacign Utilidad Impuestos B ansficios
Avios Ingresas - aperacion®  Transporte bruta . . neta : despuds de
: . impuestos
a’ b c d e f g8 - h
1968 4 600 2246 839.5 15145 6425 8720 .7 1744 1340.1
1969 4 600 2246 816.5 - 15375 6425 - 8§95.0 ~ 1790 13585
1970 4600 2246 795.3 1558.7 6325 9162 ~ ° 1832 1375.5
1971 "4 600 2246 774.3 1579.7 6425 9372 . 1874 13923
1972 4 600 2246 7533 1600.7 642.5 -9582 . ": 1916 1409.1
1973 4600 . 2246 7323 16217 5125 11092 - - 2218 13999
1974 4 600 2246 7t1.3 - 16427 512.5 11302 T 2260 14167
1975 4 600 2246 690.3 1 6631.7 - 5125 1151.2 < 2302 14335
1976 4 600 2246 649.3 1684.7 . 512.5 11722 -7 2344 14503
1977 4 600 2246 648.3 17057 - 512.5 " 11932 233.6 14671
1978 4600 2246 627.3 17267 392.5 13342 . 2668 14539
. 1979 4600 © 2246 606.3 - 1747.7 . 3925 13552 . 271.0 1476.7
. 1980 a 1987 4600 2246 600.0 17540 - 3925 1 36! 57 2723 14817
* Excepto los gastos dc transporte del cemento. :
l.d=a—~ (b + ). o
2Zf=d—a
3. g = 20/100 f
4 h=d-—-¢g

infraestructura e instalacidn, gastos generales de operacidn, materias .
primas, EREPgla mano de.obra, mantenlmlento ensacado, transporte, gastos .
de renovacién y deprec1ac1ones. ' -



-

CusNTAS ANUALES DE RESULTADOS DE LA VARANTE Il .
Miles da délares

1. . 2 3 4
Gastas de Uilidad Depreciacidn Utilidad Impuastos Beneficios
Ados " ¥ Ingresos operaciin®  Transportc bruta neta . despuds de
o E ) impuaios
s b c 'd T e f -8 h
19568 4 600 2180 870 ’ 1580. © 642.5 937.5 . 187.% . 13525
1969 ' 4 600 2150 850 1600 6425 957.5 ° - 1915 1408.5
1970 . 4 600 ‘2150 . © B30 1620 642.5 9775 - 19558 "14235
1971 i 4 600 2 150 (10118 1438.2 642.5 _ 7957 1594 12791
1972 . 4600 . 2150 . - 9% 1460 642.5 8175 0 L1635 12965
1973 4 600 2150° 970 . 1480 512.5 ) 97.5 - . 1935 12365
1974 4 600 - 2150 950 - 1 500 - 5123 . 987.5 - 197.5 . 13025
1975 4 600 2150 - 930 1520 5125 1007.5 201, 13135 "
1976 . 4600 2150 910 - 1540 512.5 _1027.5 208, 13345 i
1977 . 1 600 21 50 890 - 1560 512.5 - 10475 2095 ‘13505 i
1978 4 600 2150 870 1 580 3925 1187.5 2375 13425 ;
1979 4 600 2150 850 1 600 3925 1207.5 . 2415 1358.5 I
1980 4 600 2150 830 1620 3925 - 1227.5- 2353  © 13745
1981 4 600 2150 81 0 T 1640 392.5 1247.5 2495 . 1390.5 ;
1982 a 1987, +600 2150 . £00 1650 3925 12572.5 2518 . 13985

* Excepto los gastas de iramsponie del comentu,

Ld=a—(b+ c)

2. f=d — ¢
3. g =.20/100 f ‘ !
4. h = - R i
' CueNTAS ANUALES DL RESULTADOS DiE LA vaniants IIT e .
o ’ ‘ ) SR _ Miles da dolares
1 . 2 s .4

T - '
: - Gustos de " Usilidad  Depreciacion | Utilidad *  Impuestos  Bansficios |

sAios : Ingresus  operagiin®  Transporte bruta opeta . daspués da
r ' B SR impuaitos
. : .2« . 3 R

1968 4600 2118 - Bi19S 16425 550 . | 092.,5 2185 ot 14240 ‘

1969 4 600 2114 ' 816.5 "1 665.5 550 TEHSS. T L2230 0 M
1970 ' 4 600 218 793.3 16867 550 ~ 113677 2273 714594 |
1971 . 4 600 2118 7743 . 17027 - 550 11527 - 2315 T 14762

T 1972 - 4600. - 2118 T75%3 7287 550 - PUI8T 23157 .. 14930

1973 : 4 000 2118 7323 1749.7 420 1329.7 2659 + . 14833 :
1974 4 60N 208 2L T i X 420 © 13507 - 2701 - . 15006
1975 o 4 600 2118 690.3 17917 420 137L.7 2743 - 15174 !
1976 s6n0 218 6693 - JRI12.7 420 13927 2785 15342 |
1977 4600 2118 648.3 18337 420 1 413.7 2827 . - 15510
1978 . 4 600 2118 627.3% 1 854.7 330 . 1524.7 3049 . 15438 !
1979 1600 2 11R 606.3 18550 . 330 1545.7 309.1 .. 15666 |
1980 a 1987 1600 2114 (00.0 I 8420 : 330 1552.0 3104 . 15716 !

® Excepto los g'.mn.l de tramporte del coment,
Ibd=a— (b - )

2. f=d — e _ : o co
3, g = 20/100 f.. : - H
4.h=d —g o | . ' R




CULNTAS ANUMES DE RESURIALUY LR LA VAIRAONIE av ' . !

I Miles de dolares :
1 ' 2 '3 4 !
Gintis de Uniliddad Depreziccion Lhilidad ~ lmpuastos Bencficios
Ajios Ingresus operacidn®*  Trampurle bruta neta . - despuds de
) ) int pu estos
. a b e A e f g h
- - H
1968 4600 1951 870 1779 - §50 1220 ., 2458 15332 i
1969 3 600 1951 as0 § 799 550 1249 i 2498 15492
1970 4600 195t 830 1819 550 1269 '~ 2538 15652 |
1971 4 600 1951 10118 . 1637.2 550 1087.2 2174 1419.8
1972 4 600 1931 990 " 1659 . 550 1109 2218 14372
1973 4600 1951 970 . - 16797 420 1259 - - 2Nn.8 14272 -
1974 4600 - 1951 950 . - 106589 420 1279 . 255.8 1443.2
1975 ) 4 600 . 1951 930 V719 320 1299 . 2598 . 14592 -
1976 4600 195] 910 - 1739 . - 420 1319 . 2638 14152 |
1977 4 600 1951 890 £ 759 420 1339 2678 - 14912 |
1978 4 600 1951 870 1779 . 330 S 1449 289.8 14892
1979 4 600 1951 50 1T 330 1469 293.8 . 15052 z
1980 . 3 600 1951 830 1819 330 ... 1489 . 2978 . 15212 ‘ .
, 1981 L4600 1951 - 810 1839 330 1509 301.8 15372 |
1982 a 1987 4600 1951 800 . 1§49 330 . 1519 3038 15452 |
. , : » ]
* Excepto los gastos de transparte dz! cemento. _ !
l.d=a—(h+ o) ' , "_I
2. f=d — a : i
3..g = 20/100 f P
4. k=4 — g o
L
-— -— .\ . .bJ
CUENTAS ARUALLS bi RLSULTADOS DE LA VARIANTE V o
h ' _ Miles da ddlares
i 2.0 3 4.
. . Tastas do o il | Depreciacion Uiilided lmpru:tla Beneficios
Avios . buigeesus  wperaciin®  Transporte “hrotis neta - despuds de
7 : _ L impussios
a b c & c f g .k
1968 4 600 2084 727.3 1788.7 . 610 11787 - 2357 - 15530 .
1969 4 600 2084 7063 1809.7 " 610 11997 2399 - 15698
1970 : 1600, - 2084 700.0 1816.0 610 - - 12060 2412 - . 15748
1971 Co 4 600 2084 710.0 1 806.0 610 . 11960 = 2392 " - 15668
1972 . 4 600 2084 : 700.0 1816.0 610 . 12060 . 2412 - 15748 -
1973 4 600 2084 700.0 1R816.0 480 13360 267.2 1548.8 . i
1974 4 600 2084 700.0 18160 180 - 1336.0 2672 - . 15488 :
1975 -} 600, 2084 00 1R16.0 480 T 133640 2672 . 15488
1976 + 600 2084 7000 1316.0 480 1336.0 2072 15488
977 . 4 600 20R% 700.0 18160 480 . 13360 2672 ¢ 15138 . !
1978 a 1987 4 600 2084 700.0 18160 380 RO 436-(') 2872 © 15288 |

. Ehf(‘l‘lll ius gaxlm (IL’ u’i"l\lk)ﬂ(.' (l(.‘l cementen

l.d=a - (b + &)

2 f=d—e
g = 207100 f.
4 h=d—-g




5. EVALUACION Y SELECCION

El criterio utilizado para la evaluacidn fue el del beneficio actualizado
(Valor Presente Neto), cuyos resultados hechos con tasas de actualizacion del
8 y 10% se ofrece en el cuadro adjunto.

BE.NEFICIOS ACTUALIZADOSE DE LAS VARIANTES ESTUDIADAS

Miles de délares

Variantes
1 I nt ] v
Tasa del 8% ‘
Gasos actualizades de inversiones
¥ renovaciones 7900 7900 6492 6492 7364

Beneficios actualizados de operacién 12928 12334 13710 13631 15039
Beaeficio 2crualizado 5028 " 4434 7218 7132 6723
Tasa del 10% A
Gastos actualizados de inversiones .

" ¥ renovaciones 7572 . 7572 6201 6201 7027 ‘
Beneficios acrualizadus de.operacién 10971 10496 11634 11598 12006 '

Bencficio acrualizade 3399 2924 5433 5397 4979

Del andlisis del cuadrb sé contluye sobre la jerarquizacidn de las variahtes
estudiadas. Este muestra que, indépendientemente de 1a'ta§a de descuentao, . las
variantes pueden clasificarse segin el beneficio actualizado decreciente, como
sique: III, IV, V, I, II. En teoria, por lo tanto, £a compaiiin deberd optar pon
La so0fucibn T11: construir una fabrica de cemento de 200 000 ton con hornos
verti;ales, ubicada en el sitioc a.

Después de realizar varios anilisis de sensibilidad y de incorporar
informacion cualitativa sobre’aspectos de mano de obra regional y de la
confirmacion de ciertos eventos que incidirian en la demanda regional de
cemento, el estudio concluye lo siquicnte:



La compaiiia puade estan prbeticamente Asegura de que el negocio estudiado
rendind un beneficio qctuaﬁizada'poaéiiuo. La eleccibn definitiva.entre
Las variantes 111 y IV supone:

Un,eétudié mds detaflado def mercadv regional de cemento

Un estudio mds ﬁaecibo de fas condicionea de explotacitn de £as dos

canternas y de emplazamiento de fas dos §dbricas; a §in de considerar
mejon Las caracteristicas Locales de Las dos ubicaciones af estimar

KLos costos. '

PARTE 11, COMENTARIOS CRITICOS

1. ESTRUCTURA DEL ARBOL DE ALTERNATIVAS

Después de analizar el caso descrito se concluye que los elementos presentados
responden en fornma adecuada a £a pneéunta sobre La mejon opeidn para La

- constrweeibn de una fdbrica de cemento de fa compaitia dedicada a £a construceibn
de obras de ingenieria civif. Para ello se sigue un proceso estructurado y
16gico que a nuestro juicio completa perfectamente el objetivo descrito
inicialmente. '

El estudio de mercado y la estimacién de la demanda, sin ser realizados con
técnicas sofisticadas, se consideran razonables e identifican e incluyen a los
‘principales actores en el proceso decisional (la compafiia objeto de proyecto,
los consumidores, la combetencia). E1 criterio de evaluacion y seleccidn de
opciones resulta también adecuado y aplicable a este tipo de proyectos.

Sin embargo, sc considera que fa infonmacién y Los andlisdis descrnitos sosloyan
fa causa L{nicial que da onigen a fa concepcibn del proyecto y sws variantes de
solucidn, y por tanto conducen a resultados que si bien no son errdnecs,
conceptualmente no responden al problema bdsico.



Efectivamente, en la parte inicial de la descripcién del caso se menciona que
la empresa en cuestidn dado que utiliza grandes cantidades de cemento, y que
la produccién local es insuficiente, piensa reducir sus importaciones
construyendo sus propias fabricas tanto para consumo propio como_ para
abastecimiento del mercado nacional.’

En este ‘contexto, la compafiia en cuestidn puede optar por dos opciones que
conforman en su inicio el drbol de decisi6n correspondiente, mostrado en la

Pagina siguiente. ‘ .

a. Continuar importando los volimenes de cemento que requiere su

operacidn, 0

b. Elaborarlo para su propio abastecimiento y enviar excedentes al
resto del mercado nacional.l De esta opcion a su vez se derivan las
5 variantes descritas en el caso estudiado. ‘

" 2. NECESIDAD DE UNA EVALUACION MARGINAL'

Si la compafiia decidiera por la opcidn S, la mejor variante seria-la indicada
en el caso descrito. Ho obstante, esta debiera compararse bajo el criterio de
marginalidad con v s4n nrbyecto, confrontindose en este caso con la opcidn de
"no hacer nada". La comparacidn en d1tima instancia arrojaria los 1nd1cadores
reales de la evaluacién "de] proyecto”. -

»x

1 Desda luego que podrian derivarse otras mis combinando diferentes nivelos de
importaciones con abastecimiento propio.. :



Ot

Empresa

Abastecimignto
del Exterior )

Abastecimiento
Propio

CASO BASE

Variante |
&

Variante |l .

:9
Variante 111

O— @ e =)

Variante 1V :

__._o
Vorionto V °

ESTRUCTURA DEL ARBOL DE ALTERNATIVAS




La evaluacion anterior podria 1levarse a cabo de la siguiente manera.

1. Estimar el "punto de equﬂibrio"1 del precio de venta por tonetada de cemento

de la variante III.

2. Separar los volimenes de produccidn en dos componentes: abastecimiento
propio y venta al resto del mercado nacional.

3. Para los volimenes de abastecimiento propio el beneficio marginal del
croyecto en funcién de la diferencia del precio "punto de equilibrio® y el
precio actual de compra al exterior (23 ddlares/ton + 15%), en conjuncidn
con dichos volimenes. Para los voldmenes que se venderdn al resto del
mercado, la utilidad correspondiente depende del tonelaje vendido y de la
diferencia marginal en los precios correspondientes. (( precio de venta-
pracio de punto de equilibrio) 'x vo1umen'vendido).

4. E1 beneficio actualizado de los dos componentes anteriores es el indicador
real de la bondad del proyecto. '

Si la diferencia marginal entre las dos opciones es. positiva, es decir que el
beneficio actualizado sea positivo, se debiera optar por la opcién b. En caso

contrario, la decisiOn mas conveniente seria continuar con el abastec1m1ento

del extemor2 3

1 Para el cual e} bLeneficio actualizado es igual a cero’

2 Pacufedese ane la evaluaciin se realiza desde el punto de V]Std de una
empresa privada cuyos obietivos difieren, por supueste, de los del Goblevno
¢el pais en cuestidn. :

3 Ho debe olvidarze tampoco que parca la opeidén b no se realizd un andlisis
Finznciero del jroyesto, el cual zeria imprescindible pzra conlormar la
dzsicidn final y  propoccionar lon elementos necesarios a la empresa para
evaluar si pesiuste Financieramente ol cambio estructural que subyace entre
avy b, '

11
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ANALISIS Di BENEFICIOS Y COSTOS SOCIALES DE UNA FABRICA

DE CELULOSA Y PAPEL EN SARANIA

.

un objetiQo fundamental qué se menciona en el proyecto es
el aumento de los beneficios de consumo global para el pais. =
Un segundo objetivo'consisge en la redistribucién‘de los bene~
ficios de consumo hacia la provincia atrasada de Sarakanda. =«
Por cohsiguiente, se va a evaluar la fdbrica teniendo en cuen-
ta esos dds objetivos.

La AQminigtracién Foresfai de Sarakanda ( AFS ) realizd -
un estudio de viabilidad para determinar los aspectos principa
les del proyecto, es decir, la capacidad de producciﬁn'de la -,
fébrica, los costos de construccién, los costos de explotacidn,
la disponibilidad de materias primas y, con todo esto, se eva-
luaroﬁ los aspectbs financieros dél proyécto desde el punto de
vista de la AFs.

El estudio se enfoca en la evaluacibén econdémica del pro--
_yecto tomando en cuenta los objetivos mencionados aﬁteriormen—
te. De es;a manera, utilizando los datos obtenidos del estudio
de viabilidad es como se realizard la evaluacién del prOyecté,
es decir, el anlisis de los beneficios y costos sociales debi
dos a la fabrica de celulosa y papel. |

Estaifébrica'estaré situada en la regién de sarakanda y =
habrd de producir 40 000 toneladas anuales de celulosa adecua-

da para la fabricacién de rayon. y 20 000 toneladas anuales de



material corrugado, cuando funcione a pleﬁa capacicad.

La pfoduccién.anual de la fédbrica propuesta sustituiri ese
mismo volumen de imporéaciones, es decir, Sarania se bastar§ a
s{ misma en los dos materiales que ée requeriréﬁ para’la pro=-—
duccién. E1l peéueﬁb'tamaﬁo de la fébrica obedece, seclin se di-
ce, a la limitada demgnda interior existente para ambos‘prodqg
.tos. Ademd&s se opinalque son limitadas las perspectivas de ex-
portacién para el futuro inmediato.

Los elementos necesarios para el funcionamiento de la f-
brica son: Mézcla'de especies de hoja caduca, la disponibili--
dad de agua; productos quimicos, energia electrica y mano de -
obra calificada, Algunos de estos coﬁceptos son de origen ex—-
térno y otros se adquirirén dentro del pais,-

Es importante mencionar gque uno de los propdsitos princi-
pales de% proyecto, es utilizaf los véliosos recursos foresta-
les que existen en esa zona del pais‘y proporcionar mejores =
'cohdicipnes de vida a la poblacidén de Sarakanda mediante la =~
utilizadiéﬁ de la abundante mano de obra disponible.

- Como se dijo anteriormente, las materias primas que se -
pretende producir son la celulosa y el material corrugado, les
cuales actualmente se importan a un precio.c.i.f. de 1 770 Y
i 400 creones (moneda de Sarania) por tonelada respectivamente.
El Gobiern&Jde Sarania aplica unos aranceles a esos productos,
por lo qué los cdmpradorés nacionales los adguieren a 2 124 -
creones por tonelada de celulosa y a 1 960 creones pof tonela-

- da de material corrugado. €l estudio de viabilidad sefiala que,



una vez te?minada la féﬁrica, se cobrarén a esos mismos precios
por lo que los ébmpradores pagarﬁn exactamente lo mismo que pa
gan actualmente,ppr‘los dos productos,.

En lo refe;eh;e a los costos de construcciénl(BZO millo--
nes de creones), iés que habrén de sufragarse en divisas se fl
nanciaran mediante un préstémo del Banco Mundial §210 millones),
éste ha de amortizarse en un periodo de 10 afos a partir de la
terminacidén de la costruccién, a un interés ef;ctivo del 7% so
bre el saldo deudor. Por lo que respecta a los 110 millones so
brantes, se obtendrén de un préstamo de lé Tesorerfa Central,
el cual tendré las.mismas condiciones que el anterior solo que
con un 5% de infereses.

Los cuadros Siguientes mue§tran el origen y la aplicacidn
de recursos de la AFS (Cuadro 1) y las corrientes de recursos
relacionédas con la fabrica (Cuadro 2).

En cuanto al cuadro 2, es necesarid aclarar qde'el cdncgg
t§ de vivienda resulta de considerarlo como un beneficio inai-
recto del proyecto, ya que durante la construccibn del empla;ﬁ
miento-seré necesarioaconétruir casas para los trabajadores. =~
La AFS propgrcionaré gratuitamente servicios de vivienda y -

.

"bienestar social para los trabajadores.



USD Y APLICACION DE RECURSDS DE LA ADMINISTRACION FORESTAL DE SARAKANDA
{en miles de crecnes)

CONCEPTOD _

- Castos

. = Costos de construccidn

- Cepitel de explotacién

- Prégtamo del Banco Mundisal

- Préstamo de la Tesnreria 

' - Gastos de explotacién

Total

fEhtradas

- Préstamp del Banco Mundial

Préstamo de le Tesoreris

Ingresos

Valor de la chaterra y cap
tal de explotamcidn

Total

Entradas netas en efectivo

M

1

€0.000 £0.000 200,000

14.000
29.804
14,245

42,324

60.000 E0.000 200,000 100,473

36.700 33,950 139,350

23,300 26.050 . 60.650

E0.000 &0.000 200.000

B1.680

-—

B1.680

0 ~18,793

AND
4 5
4,000 2,000
29.8504 29.904
14,245 14,245
52,805 . 63,485
101.054 102,624
102.820 124.160
102,930 424,160
1.866 14.524

' §-10 11-42  13-14 15

29.504 =29.504 - =
14,245 14,245 - -

£3.485 §E£3.830 6B3.830.

107.634 443.579 B59.830

1

124,160 135,580 136.580 -

- - - 44,160

124,160 136,580 136,580 44,160

16.526 22.601 66,750 44,160



i

CORAIENTES

[1)Proayccidn
[divienn)
[2)vivienca
f~ecursos ~eclonalea)
[3}Ccrtos ce
const-uccidn
Civisas Eg::g
Tote! po-cia!l
' Manmp oe opra
serjicali1®icada {3-c)
Materigleg

hacicreles [3-d)
- Mqﬂo de cbra
cal.ficada (3-e)
Totel (2}
[4)Caz:ta! explotacidn
Civisas (4-a)
Mater)ales
haciorales [4-b)

{5)Gastos explotacidn

Divisas .Eg::g
Tote]l parcial

Meateriales w

necioneles [S-c)

Manmo do ohra

ecerical if icada [5-d)

Manc ae obra

no catificeds (5-a)
Totel [53

fEJCnpital explotec!idn
y valpr de chatmrra

Divisws [B-a)”

Materiales

nacionaies [E-b)
Total (6)

DE RECURSOS RELACIDNADAS CON LA FABRICA DE CELULDSA Y PAPEL
(en miles de crecnes)

10 11 12 13 14

€3.400 81.100 S5.80C 88.800 26,800 55.6800 S8,800 98.800 188,680 108.680 108.680 108.680

- 203 203 =203 =203 @203 =203 203 =203 =203 203 203 203 203 203
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Evaluacidn de los beneficlios de Consumo Global,

La primera evaluacién es bajo la hipbtesis de que los pre
cios de mercado reflejan los costos socilales de oﬁortunidad Yy
por bonsiguiente, los beneficios y costos de consumo definiti-
vos de que se tratg. . |

Por lo tanto los beneficios de consumo clokal estan cons-
titufidos por:

a) valos social de la produccidn (divisas). (1)_

b) Los beneficios indirectos del proyecto (vivienda pro--
porcionada a los empleados hacionales). (2) |

Y c)IEl capital.de explotacidn y valor de la‘chatarfal(divl
sas y materiales nacionales‘que se recobrarin al final del pro
yecto). (6)

Los costos de consumo global comprenden:

a) E1 Capital de explotacidn. (4)

'b) Los gastos de explotacidn (divisas, materiales naciona
leé, mano de obra caiificada y no calificadé). (5)

y c) Los costos de construccién (ICEM a b). (3)

Los asriba mencionados corresponden &4 las ganancias y pa-
gos .respectivos que no hubiéf%n existido de. no existif el pfo-
yecto, dan la medida del sacrificio_dei CONsumo.,

El valor de mercado de los beneficios netos dél consumos: -

MC = (1)+(2)=(3)=(4)=(5)+(6) |
Pero en la segunda evaluacidon hay que reajuétar los pre--—

cios de mercado para que reflejen su ncosto de oportunidad -



social", especiaimente en: Divisas, mano de obra calificada; -
y mano de obra no calificada,
Divisaé: Pafa el gobierno un dolar en divisas‘tigne un va
_lor qotab1ementé superior a 10 creones (cambio oficial), de -
'c§h£_qqe su‘qqsfo de oportunidad ser§ (1+0), dohde ) representa
.1a prima de las divisas (ﬁositivo). |
- _Ménp de obra no calificada: Como en, la regibn existe un -
tggxcedenfe de esta mano de obra, su costo de oportunidad sera -
(1+)), donde )\ representa la prima de la mano de obra no caii-
ficaQa_(negativa),.fa que no se sacrifica ﬁada. |
o - Mano de obra calificada: X, se définiré como la prima de
esta mano de obra (positiva),lya que éstos aportarén a lés,pg
.gdgeficios;del consumo globai una.coqtribucién mayor al sueldo
.que perciben.
bor lo anterior los .beneficios de éonsumq global seran:
. 8C* = MC + @F{ + M o+ XWw |

donde F! = Valor social de la produccidén menos los costos

(¥}

5 T * de construccién relativos a divisas, menos el -
:hggpitalhde‘explotécién.(divisas),~meno; gastos
de explotacién (divisas), mas el qapital.Ae;ex—
plotacidn al final. (l)-(‘3-3)—(‘5-%:)44-3)-(5-&)-(5-\:3*_("&
L = Mano de obra no calificada. }6—5-@553
- W = Mano de obra calificada, -(3-¢)
Como en la correccibén de divisas iﬁputamos el total de los
sueldos pagados al personal extranjero, tenemos cue cor:egir a

.~ Su vez esta cantidad concf,;(0<é<1), que representa 1a;fracci6n






'de sueldos del persohal extranjero que no sale de Sarania, de

donde la férmula se representaré ahora como sigue: |
SC = MC + QF + AL + xw

en donde Gnicaménte se ha modificado F, sumandole.é .(3Jﬂg(5iﬂ

Como el valor social de los fondos decdicados a la inver-
sidn es superior al valor social que tiene tstos si se dedi—
can al consumo (esto se ha presentado debido a gue el gobier-
no central no ha sabido hacer uso de sus atribuciones fiscales
y monetarios para generar tasas de inversiones éptimas?), para
evaluar el efecto neto del proyectb sobre la tasa de inversidn
es necesario distinguir los beneficios.y costos, como la trans .
ferencia de Tondés, segin sea.el.grupo aue gane o pierde y esti
mar las propenéidadés marginalés al ahorro de cada qrupo ( L =
Trabajadores calificados y no calificados; G = El.séctor publi
co; ¥ P = Sector brivédo).

Al estar el proyecto en marcha, G gana 1 770 y 1 400 (pre
cios de imbor;acién de celulosa para raybén y corrugado, requé
tivaﬁente), como también se ahorra la prima de divisas, es de~-
cir, (1) y (1) son los beneficios de G.

TL gana {2) los beneficgos de viviéndé_y bieﬁestar social.

G sufraga el componente en divisas (3-a) y (3-b) gue se -
hubiera podido utilizar eﬁ otro proyecto y ademis pierde . -
$(3-a) y T(l—J)@(3—b). los préstamos a la tesoreria los pierdel.
. G, o sea (3-c), (3-d) 'y (3-e). G pierde también (4) y (5), ade
més de @(4-&), @(S—a) y (1—55@(5-b), y por Ultimo capta (6)_ -
as{ como dc6-~a).

L pierde A[(a-c) v (s-e)]
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Ahora si, los beneficios de;consumo globa].pueden resumir
se de la siguiente manéra:

. 8C = SCG+ SCP+ 5C

L.
donde  s¢C = MC = (2) 4 $(1) - §(3-a) - (1-HF(3-b) -
- Dla-a)y - §(s-a) - (1-)%(5-b) + B(6-a).

scP

oo Nes-o) o (S-eil.+ (2).

{
SC

¥
Para obtener el valor social definitivo de los beneficios

: . G P
netos del .consumo global, C, es necesario conocer 5C°, 5C vy

SCL confoEme a las proporciones en las cuales cada una de esas
cantidades se divide entre consumo e inversidn.
Asi, el trabajador no calificado ahorra una porcidn sL de

‘ . .
sus qanancias marginales, entonces su valor social sera:
[3

L L Linv L
c” = [(1-sb) + 5P ] sC
donde Pinvgs el precio de cuenta de la inversién; de la misma
manera: _ .
' G . inv ] .-G
c® = [(1st) + 5P ] sc
P [ inv P
C = (1-sp) + SpP ] S?

de ahi que®la fdérmula definitiva de los beneficios netos del

consumo global seré:

c=cf st s P

El seﬁundo objetivo a evaluar era el efecto redistributi-

vo para Sarakanda, -el cual radica en los beneficios incirectos

# Ecuatu;n. AGi2 en el a"cm.{uc "ot Cd\»'l‘\u.('ﬁ 6.
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correspondientes a vivienda y bienestar social; 1la fraccidn
1

de mano de obra no calificada (3 - c), los costos ce cons--

truccién&y los qastés de explotacidn representan beneficios
para Sarékanda; (3 ~e )y (5-4d), es decir mano de obra -

B . .
calificada y semicalificada son también beneficios para Sa-

rakanda, como la fraccidn (é) del salario del personal ex—-
tranjero que se gasta en Sarakanda, es decich(B—b) Y —ee——-
A(S-b). Lo anterior pucde expresarse de 1a—siguiente manera:

(DR)S' = (2) + (3=c) + (3=e) + (5=e) + (5-d) +
. + (3-b) + (5-b)

'A difercncia de (MC), los ajustes hechos no se conside
ran aquI; ya que no afect&n a la regidn sino a la Nacidn én
conjunto, Solamente se réajustaré (DR)S con K que représen—
ta la proporcidn. de beneficios marginales para Sarakanda, =
una vez que se han vuelto ; gastar, reportan beneficios adi
cionales a la regidn; por tanto, el valor total de los bene
ficios re%ioﬁales netos de consumo en.cualquier afio determi

nado estari dado por:

. .'1 .
R, = (DR)_. x :
s 8 ( 1-2?)
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LA EVALUACICN DEL PROYECTO

En las seéciones anteriéres del presente eétudio'que tra-
gan de los do§ objetivos principales que se proponen las auto-
ridades- de Safanialcon él referido proyecto, se introdgjeron -
diversos parémetros a los cuaies.hay que dar valorcs para evé-
luar el proyecto. En la tabla 3 se dan los valores ce estos pa
réﬁetfos, cape aclafar que'ellvalor de cada parémetfo se supon
dr& constante a lo largo de toda la vida del proyecto, é&sto se
hari para simplificar los chlculos.

Todas las corrientes en funcidn del tiémpo que aparecen -~
en la tabla 2, pueden convertirse a.sus valores actualizados -
equivalentes en el afio 0. La tabla 4 presenta este valor actua
lizado de cada una de las corrientes a las tasas del 8%, 10% y
12%. Esta tabla repreéenta el andlisis de sensibiiidad del pro
yecto cuando sé hace'varia? la tasa de actualizacién;

Para explicar la tabla consideraremos. linicamente el caso
en que.la'tasa de actualizacién es del 10%. Aplicanco los pre-
cios de mercado, el valor actualizado MC resulta negativo -
(=123 040 miles de creones). La segunda apfoximaciﬁp SC resulta
positiva, este incremento se debe a doé-motivos: la contribu--
.cién neta del proyecto en divisas y los 27.8 millones de creo-
nes correspondientes a sélarios de mano de obrg no califica&a
se han sustituido por el correspondiente costo de oportunidad
social equivalente a 0. |

Sin embargo, la aproximacidén final C, indica que la -



12

VALORES DE LOS PARAMETROS NACIONALES

Prima de diViSES ...-..-‘--I....I-..?-I.'.IIIII.....I.I...I".III..

Prima de 18-"1310 dB.Dbr‘E no CBliFiCEda n.;---o--..o-to;-_---.tunn

Prima de la masno de obra calificada nacional
Tasa marginal de rendimiento de la inversidn
Tasa marginal ‘de 8horro  ceceostsvsccensasane
Tasa de 8ctual izecCidn SOCIi8] .eeecrcescensns
Precio de cuenta de la inversién ...........

Propensidades marginales gl ahorro:

E-J SECtDr‘ pt:!b]_ico I.---c.-.--.....cl..loicﬂi.

b] SECtDr‘ pt‘ivado ferevtascsssssrerracssnee

Mano de obra no calificada y semicelificada

L]

Propensidad marginal a volver a gastar en Sarakanda

Proporcidén de sueldos de)l personal extranjero

Factores de ponderacidn de los objetivos:

" g% s uSs S PE LS
e ® v e BN E e s
LR B N N BN ]

gaStada en Sal“akahda DR I I R R R R R e e L

EJ CDI"‘ISUmD Qlobal l..l-..-.-.-nllo.-l-'.-'l.l.coll--.

b) Redistribucitn en Sarak8ndd .e.c.sesccsscsssscsanssasnsassansasns

o x ye
'

i -
inv_
G

[ = -

P -

a z

sL -

T -

Q -

EHS _

0.5

-1.0

+1.0

0.20

0.3
0.08,0.1,0.12
7,3.5,2.33

1.0

(desconocido)
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VALOR . ACTUALIZADG ‘OE LDS BENEFICIDS NETODS EN EL AND O
(en m;les de creomnes)

CONCEPTD

Consumo global

MC

F .

L

W

S

S

S

L]

c

Efecto redistributivo para Sarakanda

A

c

c

CP

C

S

G

L

It...I.-l-.lll’.."l..........‘.

l'l..ll.ll..._..'.....;I.'I'Illll
S s st s PN E T ITL SN LR erEsEs ST EBRES RS
..'.IIII.IICII;I.I..._DCOIDIOIl-I.
.-..-‘.-l...'.l-..l.'.l-...ll..I.
L I I N DY B B B O B B RN B R BN R,
-'-..l-l.IlllI-.Itcl.lll'llil-..l
u..--t--.t--uo.a-l.---.--.-'-'.rc

LA A LA I BE B RN N B R R R R R A N

-l.ll‘.l.‘...l.‘."ll.l.......-..

P

Tasa de é:tuslizacién social

8%

-92,.227
271.174
-28, 876

-4,608

68.728

43,360
-4,608
31.627

313.850

220,175

10%

-143.040

216.230

-27.810
-4.520
18.370
-6.730

©-4.520
28.610

-6.245

186.025

12%

-131.023

169,113
~25.986
~4.438
-24.3918
-47 .812
-4.438
27.332

-S2,040

174.581
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la fibrica de celulosa y papel apprta ‘en realidad una contribu
cién francamente negativa al objetivo del consumo global, Eso
. se debe al valor soclal bastante elevado dé la inversién con -
respecto al consumo (pinvz 3.5).

Tanto la tasa de gctualizacién soéial como el factér de -
pdnderacién redistributivo correspondiente 5 Sarakanda, se con
sideran incognitas del andlisis del proyecto. De acuerdo a los
dos objetivos nacionales ﬁencioﬁados,anteriormcnte, ellvaiof -
actualizado neto V, del proyecto serd:

C RsRs'

v=0C+o

Considerando'el consumo global actual como unidad de cuen
ta, se puede expresar claramente 6% = 1.

Entences de acuerdo a los datos de la tabla 4 se puede -
trazar-la sigu;ente gr&fica en donde la curva representa.los -
puntos donde-V = O.IAsi que para combinaciones de 1 vy eRs qﬁe
se encuentran a la derecha de-la curva el proyecto se rechaza

y para las que estan a la izquierda el proyecto es convenien-

te,
- ' " el \ - bierno de Laroms
Ew \;a(‘_“\cu\o.f‘ \ d\;am{cda solo Beiuttal ou.\a\o.\: T T e\ %c. ier, ¢ Laromo,

- . ’ ; ! ’ )
toncede Wim¥or*m~:m. adicional 4 o &csbrccinb\c Jal contums dela tegion

de Sacrabanda
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Curva del yalor crilico pacala aceptacidu o vechazo del proveclo.

&
100 4
0s0 4 SECTOR DE ACEPTACION <053,042)
.0.
. ¢ECTOR DE
ECMB20
\ . 40,03, 0.10% RECH
0ot 040 04 O.AL ;
-050
{ = Tasa pe Actualizacion
.-!.oo"'
'L} ’
O =¥actor de Pouderaciow para
~1504 <141,0.09> la distripocion ?'eq\oua\
} . del Tugreso.
<2004
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CONCLUSIONES

La evaluacién.econéﬁicé del broyecto se realizd en tres

aproximaciones sucesivas, én las que primero. se toma el pro-
blema en su forma mis simple, es decir, que los precios de -
mercado reflejan correctdﬁente el costo social de oportuni--
dad de todos los conceptos a evaluar. '
Después, de acuerd? a las coﬁdiciones en las que se va
" a deéarfollar el pfoyeéto, sé'hacen.intervenir preéios de -~
cuenta en aquellos coqceptos que sea necesario. #ara el pais
de Sarania, haciendosé extensivo para todos los paisgs en de
sarrollo, es de suma 1mrortancia el ahorro de divisas para -
ser utilizadas en los proyectos prloritarlos de cada pais, -
as{ que.en este con¢epto se da un precio de cuenta de las di
visas, por la importancia en la politica del baié este pre=-
cio ser& considerado como parémetro nacional, ya que el va—
lor social debe estar dado de acuerdo a los lineamientog ge-
nerales del desarrollo del pafis., Otros aspectos importantes
a considerarse como precios de cuenta, qerén'la mano de obra
calificada y no calificada pues en paises en désafrollo siem
pre habr& una abundancia de mano de obra no calificada, por
lo que,ﬁabré que tomar en cuenta esta condicidn en el célcu-
lo_de los precios reales del proyecto,

Finalmente, para hacer el cflculo definitivo de la eva-

luacién econdmica, se define la preferencia de la inversidn
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sobre el consumo, invalucrando un precio de cuenta de la in-’

vefsién._Se puede obse?var la importancia de este parfmetro
en la tabla qﬁe muestra los valores de las diferen£es aproxi
"maciones del:Yalor Presente Neto del proyecto, pues para la
segunda éste es pesitivo y al final se vuelve definitivamen<
te negativo,.

Como en este'caso se evalla el proyecto bajo dos objeti
vOos generales: Consumo Global y Redistribucién para la zonaj
'es necesario dar valores ponderados de 1los objeﬁivos, as{ -
qhe en la gréfica final, en donde ademis se puede observar -
la sensibilidad del proyecteo a variaciones en la tasa de ac-
tualizacidn, es posible definir los valores de estas .pondera
ciones para que el proyecto sea rentable a una tasa deiactug
lizacién dada. Resulta bastante interesante y Util construir
esta gré&fica que define zonas de aceptacidn y rechazo del = .
proyecto, obteniendo de esta manera una visidn més general -
del comportamiento de 1la rentabllldad del pryecto ante varia

ciones en sus condiciones,
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1. INTRODUCCION ©

Se estima que el hombre aparecié en Ia Tierra hace un millén y medio
de afios.

Haciendo una comparacion de la historia del hombre con un aio ca-
lendario, en la que cada dia represente 4000 afios de historia humana,
tendriamos que el mes de enero s6lo seria testigo de la aparicion de
nuestro ancestro, el Homo habilis. Este personaje caminaba erecto y
cazaba en grupos; no tenia un lenguaje definido, pero indudablemente
poseia alguna forma de comunicacion. El lenguaje diferenciado se de-
sarrollaria praduaimente durante febrero y marzo. Durante los méses
de abril a noviembre el hombre se dedicaria a aprender a usar el fuego;
a mediados de diciembre aparecerian las primeras evidencias de sus ac-
tividades religiosas. La Agricultura empezaria el 28 de diciembre y. el
desarrollo econdmico de los paises industrializados se iniciaria alrede-
dor de las 9:30 p.m. del 31 de diciembre.

El inicio de la navegacién interoceanica, la revolucion industrial y el
desarrollo de la ciencia y la medicina fueron algunas de las causas de
los cambios econémicos, sociales y culturales que se han sucedido a un
ritmo exponencial en los Gltimos siglos de la historia del hombre.

En la actualidad, mientras que la mayoria de los habitantes de paises
no industrializados aiin no han resuelto sus problemas de alimentacion
y vivienda, los habitantes de los paises industrializados se preocupan
por satisfacer necesidades mas sofisticadas, como la posicion social, la

acumulacion de riqueza, la evasién de impuestos, y la bisqueda de la
autorrealizacién. ‘

La metodologia aqui expuesta intenta servir como introducciém sl uso sistemnitico de

la evaluacién econdmica dentro de Las setividades dei FIRA. Por lo tanto, esti suijets -

a las modificadones que la experiencia dicte en ¢ futuro,
Los cjemplos utilizados son ficticios ¥ m dinico fin e facilitar la comprension de la
metodologia. '

+

Se sabe que el desarrollo econémico de !os iiltimos -500 aflos se basd
en el colonialismo ejercido sobre paises sin tecnologia, pero con abun-
dancia de recursos naturales por paises técnicamente adclan.tadosz’la
exportacion irracional de recursos no renovables y la modxﬁcac:on'
progresiva e irreversible de ecosistemas.

De este modo los paises que no contaban con los medios cientificos y

-tecnolagicos para competir, se quedaron rezagados en la carrera hacia

el bienestar.

Con base en lo anterior, se puede establecer que el desarrollo econd-
mico no fue ni geografica ni ecologicamente autosuficiente, por lo que
no puede continuar indefinidamente. '

En los dltimos afios, la economia y el andlisis d? proyectos han r-efzibi-
do una créciente atencion por parte de los gobiemos, por su utilidad
en el estudio de problemas de escasez, de distribucién de riqueza y de

eleccion de alternativas sobre la utilizacion de recursos. La creciente

popularidad de los conceptos preservar y reciclar son pmeba- de los
esfuerzos que los gobiernos hacen para enfrentarse a la necesidad de
modificar patrones de consumo y de optimizar el uso de los Tecursos.
Este documento presenta aspectos felaqqzuados con la economia y el
anilisis y seleccién de proyectos de inversion. )

El anilisis de 'proyectos comprende cuatro etapas principales:

a)  La evaluacién técniea, que estudia los aspectos fisicos y tecno-
Iogicos del proyecto.

b)  La evaluacién financiera, que estudia .los‘ aspectos monetarios
del proyecto y la contribucion al inversionista.

¢}  La evaluaciébn econdmica, que analiza la contribucién del pro-
yecto a la economia.

d)  La evaluacién social, que estudia el efecto del proyecto en la
distribucion del ingreso y el ahorro nacional :



El objetivo de este trabajo es presentar la evaluacion:econémica, come

un instrumento para orientar las decisiones de inversion pablica.

La metodologia presentada, esta basada en la desarrollada por J. Price
Gittinger *, especialista en Evaluacién de Proyectos del Banco Mundial.

GITTINGER, J.P., 1980. Draft Materials for a Revised Edition of: “Economic Amlysis
of Agricultural Projeets”, The John Hopkina University Presp, 1972,

2. LA ECONOMIA Y LA EVALUACION ECONOMICA

En las economias mixtas, se hace uso tanto del sistema de precios co-
mo de controles estatales para hacer funcionar al aparato econémico.
Mientras que el sistema de precios actiia como €l mecanismo principal
en la creacién de incentivos.y dirige las actividades del sector empresa-
rial, el Estado establece las politicas que intentan proveer un nivel mi-

" nimo de consumo a los miembros de la sociedad menos eficientes.

El Estado puede producir bienes y servicios de alto valor social y pue-
de también promover la produccién de éstos directamente mediante
subsidios, liberacién de impuestos, control del intercambio comercial
‘internacional, e mduectamcnte, modlﬁcando el sistema de derechos
de propiedad.

La funcion del sistema de precios es la de asignar valores a los recursos

mediante la oferta y la demanda, y su eficiencia depende del mercado

de competencia perfecta.

La competencia perfecta asume:

a)  Que los agentes econdomicos participantes son tan pequedios en
relacién con el conjunto del mercado, que ninguno puede influir

significativamente en los precios.

b)  Que el producto es homogéneo, es decir que los compradores
son indiferentes en cuanto a la empresa a la que compran.

¢) Que existe. libre movilidad de todous los recursos, incluyendo la
libre y facil participacion de todas las empresas,

d)  Que todoslos agentes econdmicos tienen un conocimiento com-
pleto y perfecto de las cond:cnones del mercado

Los anteriores supuestos son meramente teéricos, porlo que la eficien-
cia del sistema de precios resulta un tanto discutible.
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Los precios que conecemos son resultado d i

Teci ¢ e mercados imperfectos
ademis distorsionados por la intervencién del Estado, por ll:)erque csto);
precios no son buenos indicadores del valor real de los recursos.

Por .Io anterior, al tomar decisiones sobre la utilizacion de recursos, los
gobiernos se enfrentan al problema de cuantificar los costos y benefi-
cios de un proyecto de desarrollo en términos reales. Para resolver este
problema algunos economistas sugieren el uso de los precios sombra ©.

Los precios sombra se calculan en for:1;a tal, que las imperfecciones |

del mercado afecten lo menos posi ) i
posible y las distorsiones
por controles estatales se eliminen al méx);mo. e provocadas

En la evaluacién econdmica los costos y beneficios se valoran a través
de precios sombra con el fin de cuantificar el beneficio neto real del
proyecto a la economia. Para el cilculo de estos precios existen dos
doctrinas principales: la primera intenta determinar el valor real con
base en el valor del producto marginal, esto es, el valor de una unidad
de producto adicional generada por la iltima unidad de insumo utiliza-
da. La segunda intenta determinar el valor real en base al costo de

oportunidad, esto es, el valor de un bien e )
. i * € servicio .
ternativo. en su mejor uso al

Ambas doctl:inas ofrecen resultados confiables. En la meiodologia pre-
sentada aqui, se ha optado por determinar los precios sombra con base

en el costo de oportunid ‘ - PO
cillo, portunidad por ser éste el método mas practico y sen-

El punto de partida de la evaluacién econémica, es una evaluacion fi-

tr_l.ar_lciera que presente una informacion completa sobre costos y bene-
icios en precios d? mercado para ambos casos, con y sin el proyecto.
Con esta informacién y usando los métodos sugeridos en las siguientes

péginas, se procede a calcular el benefici
para la economia. oo neficio neto real de un proyecto

También conocidos como Precios de Cuenta

.

Antes de iniciar la exposicién de la metodologia, conviene mencionar
algunas caracterfsticas distintivas de la evaluacién econdmica. La eva-
luaciébn econémica usa precios sombra para valorar los recursos y la
evaluacién financiera utiliza precios de mercado; las transferencias co-
mo impuestos y subsidios se contabilizan en forma diferente, en la eva-
lyacién econdmica los impuestos son beneficios y los subsidios son
costos, en la evaluacion financiera ocurre lo contrario; para la evalua-

.cién econdmica la situacion ideal seria la existencia de un organismo

central de planeacién, que caleulara los parimetros nacionales de cuen-
1a *; para la evaluacion financiera, la situacion'ideal seria la existencia
de un sistema econémico libre de la intervencion estatal. Comparada

- con’la evaluacion financiera, la evaluacién econdémica se ha considera-

do como su contrapartida, &in embargo, lo que las separa es el contex-
to, mientras que la evaluacibn econdmica se desenvuelve a nivel ma-
croecondmico, la evaluacién financiera lo hace a nivel microeconb-

mico.

No obstante estas grandes diferencias, seria inapropiedo hablar en
términos de eliminacién mutua; més apropiado seria hablar en térmi-
nos de mutua complementacién, dado que en las economias mixtas
la evaluacién financiera proporciona al sector privado la informacion
requerida para la toma de decisiones de inversion, por otra parte esa
misma evaluacién, sirve al Estado de plataforma para llevar a cabo la
evaluacién econdbmica que determina la eficiencia del uso de los recur-
s0s, convirtiéndose en un indicador til para 1a oricntacion de’politicas
de los plancs nacionalcs o sectoriales de desarrollo. Por lo antcnor, se
recomienda el uso de la evaluacién econbémica en el érca de plancacion

de instituciones gubernamentales.

. Precios sombra tinicos de Jos recursos en la economia o scr usados en ln evahiacidn de
proyectos de Llodos Sou seclores.
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3. ELMERCADO INTERNACIONALY

- ' "~ EL COSTO DE OPORTUNIDAD

Para determinar los precios sombra de los recursos involucrados en un

proyecto, es necesario primero, identificar aquellos biencs y servicios |

susceptibles de ser comercializados con otros paises y valorarlos a pre-
cios internacionales. Es sabido que el mercado internacional no es per-
fecto, no obstante lo cual resulta mas competitivo y con menos con-
troles que el mercado interno de cualquier pais. Siendo asi, el precio
internacional de un bien o servicio, un buen indicador del costo real

(iuadro 1

DE UNA TONELADA DE FRIJOL

PRECIO FOB (en dolares, en El Paso; Texas)
+ Carga .
+ Seguro
+ Flete

PRECIO CIF (en délares, en Cd. Juirez, Chih.)

de la asignacién de los recursos de una economia.

Los precios sombra obtenidos por este método se dividen en precios
paridad de importacion y precios paridad de exportacion.

Los precios paridad de importacién se usan en los insumos y en aque-
* llos productos que sustituyen importaciones. Estos precios se calculan
usando el precio FOB * del bien o servicio en cuestién mas los gastos
de importaci6n. -

Los precios paridad de exportacién se usan en los productos de expor-
tacién, y se calculan usando el precio CIF ** menos los gastos de ex-
portacion. ' o

Al hacer estos cilculos, se determina el costo internacional de oportu-
nidad de los insumos, se cuantifica el ahorro al producir sustitutos de
importaciones y se determinan las ganancias por exportaciones.

Con el prolpésito de ilustrar lo anterior, se presentan los siguientes
ejemplos (Cuadros 1 y 2): .

. Free on board = Libre a bordo,
#*  Cost, insurance and freight = Costo, seguro y flete.

. e -

11

' PRECIO CIF (en pesos en Cd. Juirez, Chih.)
+ Gastos de Aduana
+ Flete '
i 4 Descarga.
i + Almacenaje
i PRECIO EN EL LUGAR DE CONSUMO (MEXICO)
— Descarga : :
— Flete del predio al lugar de consumo
i ~ . Carga ' '

"~ PRECIO EN EL PREDIO

' 15.390:00 *

CALCULO DEL PRECIO PARIDAD DE IMPORTACION

.$ 400.00

3.00
1.00
1.00

405.00 i{

70.00
1,000.00
100.00
80.00

16,640.00
100.00
300.00

80.00

$ 16,160.00 -

ﬁ * Tipo de cambio: § 1.00 dblar = § 38.00 pesos.
I : '
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Cuadro 2

" CALCULO DEL PRECIO I"ARIDAD DE EXPORTA( A0¥

DE UNA TONELADA DE TOMATE

. PRI:.(..]O CIF (en dolares, en Nogales, ‘\nzona) $ 48000
~ Descarga - 5.00 .
~ Seguro 1.00 |
- Flete 1.00

" PRECIO I'OB (en dolares, en Nogales, Sonora) 473.00
PRECIO FOB (en pesos, en Nogales, Sonora) 17,974.00 %

: ‘Gastos de Aduana - 70.00
— Flete 600.00
— Carga . ‘ i 100.00

PRECIO EN FL LUGAR DE CONSUMO (MFXICO) 17,204.00
— Descarga 100.00

—  Flcte del predio al lugar de consumo '280.00

- Carga 90.00

i

PRFECIO EN EL PREDIO 16,734.00 !

* Tipo de cambio: § 1.00 délar = $ 38.00 pesos.

Alimmos proyectos tienen cicrio contenido importado, ofros gencran . -

: pruducloc de exportacion, y los hay con ambas caracteristicas: ‘Esto,

sin duda, ticne lmpaclo cn la cantul.ul de divisas g que se¢ mancjan en
una ccononiia.

Por convenicncia, muchos paises mantienen su. moneda sobrevaluada
en refacion con la moneda de otros paises, por lo que es necesario esti-
mar-¢l tipo de cambio real a fin de determinar el costo real de las im-
portaciones o el beneficio real de las exportaciones, segin sea ol caso,
Para cllo se calcula un tipo de cambio sumbm que re ntjt ¢l verdadero
valor de lus divisas. El cileulo del tipo de cambio sonthra implica un

anilisis macrorconédmico sobre los indices de preeios a través del tiem-.
" po. ¥ los voliimienes de divisas y arancrles de los paises involucrados en
operaciones de comercio inlernacional. Los orginismos centrales de

plancacion de cada pais son los encargados de caleularlo, Se recomien-
da obtener exta informacion y ajustar los precios paridad de importa-
cian v exporiacidn, mediante la sustitacion ded tipo de cambio en el
mercado por ¢l tipo de cambio sombra,

En ol Cuadro 3 s¢ presenta una comparace in del precio paridad de im-
portacian de una tonelada de Trigol, calculado con el Lipo de cambio de
mercado y el tipg de cinhto sambra, wsumicndo una sohrevaluacion

de un 25%.
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Cuadro 3

COMPARACION DEL PRECIO PARIDAD DE IMPORTACION DE
UNA TONELADA DE FRIJOL CALCULADO CON EL TIPO DE
CAMBIO DE MERCADO Y EL TIPQO DE CAMBIO SOMBRA

Tipo de cambio

de Mercado Sombra -
PRECIO FOB ) :
(en dolares, en El Paso, Texas) $ 400.00 18 400.00
+ Carga, seguro y flcte 5.00 5.00
PRECIO CIF
(en dolares, en Cd. Juirez, Chih.) 405.00 405.00
PRECIO CIF i _
(en pesos, en Cd. Judrez, Chih.) 15.390.00 ¢ 19,237.50 =*
+ (lastos de Aduana 70.00 70.00
+ Flete, déscarga y almacenaje 1,180.00 1,180.00
PRECIO EN EL LUGAR DE CONSUMO '
(MEXICO) 16,640.00 20,487.50
— Descarga 100.00 100.00
— Flete del predio al lugar de consumo 300.00 300.00
— Carga 80.00 80.00
PRECIO EN EL PREDIO 16,160.00 | 20,007.50

* $1.00délar = $ 38.00 pesos.
oe € 1.00dolar =-$47.50 pesos.

-

El Cuadro 4 asume una sobmva]ugcién de un 25 %.

Is

** $1.00 dolar =

Cuadro 4

; ACION DEL PRECIO PARIDAD DE EXPORTA CION DE
Ll.?l'gir'lA’gNgLADA DE TOMATE CALCULADO CON EL TIPO DE
CAMBIO DE MERCADO Y EL TIPO DE CAMBIO SOMBRA

" Tipo de cambio

- de Mercado Sombra

PRECIO CIF -

{en dolares, en Nogales, Arizona) $ 48000 |$ 480.00
— Descarga, seguro y flete - 7.00 7.00

PRECIO FOB ' : L

(en dolares, en Nogales, Sonora 47300 473.00

PRECIO FOB

(en pesos, en Nogales, Sonora) 1797400 *| 22.467.50 **
~ Gastos de Aduana 70.00 70.00
— Flete y carga 700.00 700.00

PRECIO EN EL LUGAR DE CONSUMO

(MEXICO) ‘ 17,204.00 | 21,697.50
— Descarga 100.00 100.00
— Flete del predio al lugar de consumo 280.00 280.00
— Carga ' 90.00 90.00

PRECIO EN EL PREDIO 16,734.00 | 21,227.50

* $1.00dolar = § 38.00 pesos.
$ 47.50 pesos.

- Fn los Cuadros 3’y 4 se puede observar cl efecto significativo dc conta-

Lilizar la sobrevaluacién que la moneda nacional-pucda tener.

16
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4. ELMERCADO NACIONAL Y
EL COSTO DE OPORTUNIDAD

Una vez calculados los precios sombra de los recursos que pueden in-
tercambiarse en el mercado interacional, se procede a identificar los
recursos que por su naturaleza no son susceptibles de ser comerciali-
zados en otros paises. El mis com(n de estos recursos es [a tierra, y
en muchos casos la mano de obra v la electricidad.

~Para determinar el precio sombra de la tierra, se recomienda usar el
costo de arrendamiento, ya que en la mayoria de los casos, éste refle-
 Ja fielmente su costo de oportunidad, ademis de que resulta ficil ob-

tenerlo. En situaciones especiales en las que no sea aplicable el uso del”
costo de arrendamiento, se puede optar por cuantificar el valor neto * .

de la produccién a que se renuncia debido a la implementacién del
proyecto y usar este dato como el costo de oportunidad de la tierra.

El precio sombra de la mano “de obra se recomienda calcularlo sblo
para la mano de obra no calificada. Se asume que el mercado de la
mano de obra calificada es bastante competitivo y que su precio no
sufre distorsiones significativas como consecuencia de la intervencién
del Estado, por lo que su precio en el mercado es muy cercano a su
costo de oportunidad, y se puede usar en la evaluacién econdémica sin
necesidad de ningtin ajuste.

-Para estimar el precio sombra de la mano de obra no calificada, se
- calcula el ndmero de dias del afio que este tipo de trabajadores espera
encontrar ocupacidon y se multiplica por su salario diario. El resultado
de esta operacién se divide entre el namero estimado de dias de traba-

jo posibles en el afio sin el proyecto. El resultado final sera el ingreso .

diario promedio de un empleado. Este ingreso es el costo de oportuni-
dad de un dia de trabajo en el proyecto y se usa como el precio som-
bra de la.mano de obra no calificada.

~ *  Ingresos brutos — costos de produccibn,
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Ejemplo: Salano diario $ 200.00
- . Dias trabajados 171
‘Dias de trabajo posibles ’
enh un afo . 260
200 x 171 .
260 = 131 5.3

El ingreso diario promedio de un empleado sin el proyecto es $131.53,,
esto es, el ingreso al que renuncia al decidir trabajar en el proyecto.

Existen recursos que, ademis de que gcﬁemlmcnte no se pueden inter-
cambiar en el mercado internacional, no son susceptibles de arrendarse
o es dificil cuantificar el valor reto de la produccién a la que su uso re-

‘nuncia. La electricidad es un ejemplo tipico de esta clase de recursos.

Para determinar el precio sombra de la electricidad y aquellos recursos
con caracteristicas similares, se recomienda descomponer su precio de
mercado en el costo de los recursos involucrados para-su produccién y
valorar estos a precios sombra conforme a los- métodos sugeridos en
esta mctodologia. En el Cuadro 5 se presenta un ejemplo del cilculo
del precio sombra de un KW/hora.

Ll precio sombra de las instalaciones se determind calculando el precio
sombra de cada uno de los componentes de su precio de mercado. El
precio sombra del equipo sc calculé en base a su precio paridad de-im-
portacion. El precio sombra de la_mano de obra sc determind por el
método del salario diario y los dias posibles de trabajo ¢n el afio. La
administracion y asesorias se consideran mano de obra calificada, por
lo que su precio de mercado es su precio sombra. Los impuestos son
un pago de transferencia y su tratamicnto sc discute mis adelante, Este
método se conoce como descomposicion maltiple, ™ VT e

1
El concepto de costo de oportunidad es aplicable a bicnes y servicios
intermedios y finales. Sin embargo, en algunos casos y bajo circunstan-
cias muy particulares, ¢l concepto de costo de oportunidad no s apli-
cable a ciertos bienes y scrvicios finales, por scr su valor de consumo cl

}
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Cuadro 5 cuestion suficicntemente compelitiv.o?‘, ;recibe la produccién de.e e
recurso subsidios importantes?, ;existe un control de su precio en

* COMPONENTES DEL PRECIO DE MERCADO. : mercado por parte del Fstado?, ;es sig:liﬁcativo ¢l valor del recurso en
Y EL PRECIO SOMBRA, DE UN KW/HORA " relacion con el valor total del proyecto! -
. it isten
Precios de Precio Si el mercado del recurso es razonablemente competitivo y no €xi
met;lcado sombra controles estatales substanciales, o el valor del recurso es l_r_151gmflcante
: _ en relacion con el valor del proyecto, se puede usar el precio de merca-
Instalaciones 32 62 do en sustitucién del precio sombra, con el_fm de ma_ntener el proceso
Equipo _ ’ 28 .60 de la evaluacién econémica lo menos complicado posible.
Mano de obra 23 A7 '
Administracion A1 A1
Asesorias ) ' . 02 02
Impuestos .04 -
TOTAL ' $1.00 $1.52

que detcrmina su valor real y no su uso alternativo. Este concepto es
- eonocido como disponibilidad a pagar.

Aunque esta situacién no es muy frecuente en proyectos agropecua-
rios y agroindustriales, a continuacion se presenta un ejemplo con
fines ilustrativos. |

Asumamos un pais con frontera cerrada al mercado internacional de
tabaco y donde la demanda por tabaco es superior a la oferta. Dado
que el tabaco no tiene usos alternativos aparentes, su valor real estard
determinado por la disponibilidad a pagar este recurso, por parte de
los consumidores y no por su costo de oportunidad. :

Cuando una situacidn con las caracteristicas de la anterior se presente, .
el valor determinado por los consumidores se usard como valor real.

Antes de decidir qué método usar en la determinacion de los precios ‘ _ i . : : 2 -

e este’

sombra, es conveniente prepuntarse: ;Es el mercado del recurso -en
. pregu é



~ - 5. LOSPAGOS DE TRANSFERENCIA-

Una vez calculados los precios sombra de los bienes y servicios del pro-
yecto, se procede a identificar los pagos de transferencia.

Los pagos de transferencia son aquellas transacciones que contribuyen
2 que un mayor o menor volumen de circulante esté disponible en la
economia para otros proyectos. .

'Los impuestos, subsidios, intereses Y seguros, son ejemplos de pagos de
transferencia. Aquellas transacciones que aumentan el circulante como
los impuestos, intereses y seguros, se contabilizan como beneficios,
por lo que se eliminan de los costos de operacion del proyecto. Las
transacciones que reducen el volumen de circulante, como los subsi-
dios, se contabilizan como costos, por lo que es necesario cuantificar-
los y agregarlos a los costos del proyecto. '

Un ejemplo de esto se puede apreciar en el Cuadro 6.

Cuando exista algin subsidio a los insumos o productos y el valor de
ellos ha sido determinado por el método de los precios paridad de im-
portacién o exportacion, no es necesario contabilizar tal subsidio ya
que el costo real quedd determinado por el precio en el mercado inter-
nacional. Cuando sea necesario contabilizar los subsidios, éstos se con-
sideraran como otros costos, o sea, aquellos costos que no son inver-
siones ni costos de operacién y que son causados indirectamente por
el proyecto.

21
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e - Cuadro 6

AJUSTE DE LOS PAGOS DE TRANSFERENCIA
A LOS COSTOS DE OPERACION DE UNA HECTAREA DE SORGO

Prc-paracién de tierras $ 1,900.00
Matcriales - 3,900.00
Mano de obra 200.00
Fletes 100.00
Scguros 300.00
Impuestos 500.00
Cuotas 200.00
Trilla _ _ 900.00
TOTAL: £ 8,000.00

~ Scguros 300.00

— Impuestos 500.00

— Cuotas 260.00
COSTOS DE OPERACION AJUSTADOS -
PARA PAGOS DE TRANSFERENCIA - $7.000.00




6. LA DECISION DE INVERSION

Al terminar de calcular los precios sombra de los bienes y servicios in-
volucrados en un proyecto, y una vez realizados los ajustes de los pa-

_gos de transferencia, se calcula el beneficio neto * del proyecto, el cual
reflejara la contnbucnon del proyecto a la economia.

Si el benef:c:o neto del proyecto es atractivo, es necesario, antes de
decidir si se lleva a cabo la inversion, comparar la bondad del proyecto

. frente a la bondad de otros proyectos. Esta comparacidn se puede ha-

. economia. _ -

cer mediante el cilculo de la relacion beneflcm—costo, el valor actual

neto o la tasa interna de retorno.

En la actualidad, el cilculo de la tasa interna de retorno es ¢l método

‘mis aceptado en la toma de decisiones de inversion. La tasa interna de

retorno es aquella tasa de actualizacién que iguala a cero el flujo neto
de beneficios del proyecto. Cuando se calcula usando precios de mer-
cado se le conoce como tasa de rentabilidad financiera y cuando se
calcula con precios sombra se le conoce como tasa de rentabilidad eco-
némica. Para el cilculo de la tasa de rentabilidad financiera se reco-
mienda consultar el trahajo del Ing. Sergio Carvallo Garnica **.

Una vez seleccionado el proyecto mas rentable, es necesario hacer una
iltima comparacion. La tasa de rentabilidad economica del proyecto
debera ser igual o superior a la inversidn marginal pablica o al costo de
oportunidad de los fondos del Gobierno. De esta manera se asegura
que la inversién en el proyecto no represente una carga extra para la

hd Beneficios totales — costos totales.

~®*  Aplicacitn de ia tasa da rentabilidad financiera en proyectos agropecuarios, lng. Scrglo

Carvallo Garnica, Banco de México, S.A.-~FIRA, 1975,
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7. UN FORMATO PARA EL CALCULO DE LA
TASA DE RENTABILIDAD ECONOMICA

El cdlculo de )a tasa de rentabilidad econémica consiste en:

Yo. Calcular los precios sombra de los recursos involucrados y ajus-
tar las transferencias a los costos de operacion.

20. Cuantificar el incremento de beneficios debido a la.implemen-
tacion del proyecto. Para lograr .esto, és necesario conocer el
comportamiento de los costos y béneficios con y sin el proyec-
to. : :

30. Calcular el flujo neto de beneficios del proyecto.

40. Determinar la tasa de actualizacién que 1gua]e a cero e] flujo -

neto de beneﬁcnos

Con el fin de faciliiar el cilculo de la tasa de rentabilidad econdmica se
recomienda el uso del formato que se presenta a continuacién (Cuadro
7). El disciio de este formato permite ademas, analizar en forma rapida
el origen del flujo neto de beneficios de un proyecto, y diagnosticar si
éste fue causado por un incremento en la productividad, una reduc-
cion de costos o una expansion del sistema productivo.

En las primeras cinco columnas se anotan: la duracion del proyecto en
aiios y los beneficios y custos cun y sin ol proycecto, en el orden indi-
cado.

El- mcremento de bencf:c:os del proyecto se determina de la siguiente
manera: :
BCP — CCP — BSP + CSP = 1BP
Las columnas OB y OC se usan para contabilizar los beneficios y costos
causados indircctamente por el proyecto. Si son beneficios se suman

al incremento de bencficios del proyecto, si son costos se le restan.
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El valor de las inversiones se le resta al incremento de beneficios del
proyecto y el valor residual se le suma. . .. . oo o

El incremento del capital de trabajo es la diferencia entre los costos de
operacién con y sin el proyecto. Si se hace uso del capital de trabajo
todo el afio, se le resta al incremento de beneficios del proyecto el
1009 del incremento del capital de trabajo. Si se hace uso del capital
de trabajo sblo una parte del afio, se resta solo la parte proporcional.
En el ¢jemplo anterior (Cuadro 7), el incremento del capital de trabajo
fue de $5,000.00, pero como s¢ trata de un cultivo en el que los costos
de operaciéon se recuperan aproximadamente en 6 meses, se considera
" un incremento del capital de trabajo de $2,500.00. Algunos-proyectos
_ producen incrementos negativos del capital de trabajo, lo cual se consi-
dera como un beneficio, por lo que la cantidad ahorrada en el uso del:
capital de trabajo sc le suma al incremento de beneficios del proyecto.
La recuperacion del capital de trabajo ocurre ala maduracion del pro-
yecto, st ésta es positiva s le suma al incremento de beneficios del

proyecto, y si es negativa se le resta.

El resultado final de las operaciones anteriores es el flujo neto de bene-
ficios. Este flujo se actualiza a una tasa de descuento que iguale a cerc
los beneficios netos del proyecto. Esta tasa sera Ja rentabilidad econé-

mica del proyecto.

Para actualizar los valores del flujo neto de beneficios se usa la tabla de
valor presente * o la siguicnte formula: '

i

‘! . ." ’ l

. tasa de descuento
numero de afios a descontar
unidad

13|
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Es coman iniciar los calculos con una tasa de descuento cercana a} cos-

to de oportunidad del -capital de inversion-piblica. Gencralmente, -

usando esta tasa se obtendra un valor actual neto positivo, por lo cual
se recomicnda aumentar la tasa de descuento hasta obtener un valor
actual ncto negativo. De esta manera, mediante una interpolacion, ob-

tendremos la tasa de descuento que iguale a cero los beneficios netos
del proyecto. '

A continuacidn se calcula el valor presente del flujo neto de bereficios

del ejemplo del Cuadro 7 con dos diferentes tasas de descuento.

Cuadro 8

FNB FACTOR DE ACTUALIZAF:I_ON VAN *
35% _ —
- 155 74074 — 11.481
7.0 - .54869 3.840
7.0 40644 2.845
7.0 ' - ..30106 2.107
135 - 22301 3.010
' - 0.321
ENB FACTOR DE ACTUALIZACION | VAN &
40% -
"~ 155 .71428 — 11.071
7.0 .51020 3.571
70 - . .36443 2.551
70 e .26030 1.822
© 135 .18593 . 2500
®  Valor actual neto. ~ a
® 27

— e T aae b - tr e

Una vez obtenido un valor actual neto positi-o y otro negativo, se

" hace la interpolacion con la siguiente formula:

_ Valor actual neto con la

Tasa de lecren cia tasa_l de descuento menor
TRE = descuento — en;re Suma absoluta de los valores

menor de descuento -actuales netos con las tasas

de descuento mayor y menor |’
Entionces: -
321
= : = '36.69%
TRE = 35 +5 —o0 4 627

-

La tasa de rentabilidad economica del proyecto es 36.69 %.

La aplicacién de la metodologia aqui expuesta esté limitada a proyec-
tos de caracter cuantitativo. En el caso en que un provecto presente
elementos de caracter cualitativo o que implique juicios de valor, s
responsabilidad del evaluador mencionarlos, mas no tratar de cuant-
ficarlos. R

En la evaluacién econdmica se. presentan situaciones en las que la me-
jor alternativa es trabajar con supuestos y todo supuesto implica cierto
grado de parcialidad, por lo que los resultados deben ser anahza!dos
con detenimiento y precaucion. La calidad de los resultados esti en
funcién directa de la calidad de la informacién utilizada y de la objeti-
vidad con que esta informacién es manejada. -
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ANEXO 1

EVALUACION FINANCIERA DE UN PROYECTO AGRICOLA

ANEXOS

Sin el Con ¢l Proycecto (afios)
Proyecto 1 2 3 4 5
BENEFICIOS
SUPERFICIE (k)
Soya 20
Ajonjoli 40 '
‘Frijol 440 - 40 40 40 40
Sorgo 35 35 . 35 35 as
Total 60 75 75 75 75 75
PRODUCCION (tonfha)
Soya 2.2
Ajonjoli 12
Frijol 12 1.2 .12 12 1.2
Sorgo 45 45 45 4.5 4.5
Valor unitario VALOR (miles de pesos)
(pesos)
Soya 8,500/ton | 374.0
Ajonjoli  14,000fton | 6720 :
Frijol 15.000/ton 720.0 7200 720.0 720.0 720.0
Sorgo 4,000/ton 6300 - 6300 6300 _ 6300 6300
Total 1,046.0 | 1,350.0 - 1,350.0 1,350.0 1,350.0 1,350.0
COSTOS
SUPERFICIE (h3)
Soya 20
] Ajonjoli 40 :
Frijol 40 40 40 40 40
Sorgo ' 35 35 35 35 35
Total 60 75 75 75 75 75
COSTOS POR HECTAREA (miles de pesos)
Soya 115 ‘
Ajonjoli a5 .
Frijol .80 - 8D 8.0 8.0 80
Sorgo 75 75 . 15 7.5 7.5
COSTOSPOR CULTIVQ (miles de pesos)
Soya 230.0
Ajonjoli 3400
Frijol - - ]-3200 . 3200 - 3200 3200 +.320.0
Sorgo . 2625 | 2625 2625 262.5 262.5
Total ﬁ’?ﬂ.ﬂ 5825 582.5 582.5 582.5 582.5

31




INVERSION
. Maquinana y equipo agricola con valor de $ 970,000.00.

“VALORRESIDUAL - =~
E120% del valor inicial después de 5 anos:

$970,000.00 x .2 = $ 194,000.00

INCREMENTO DEL CAPITAL DE TRABAJO

La diferencia entre: : .
$ 582,500.00

Costos de operacion con el proyecto
Costos de operacion sin el proyecto — 570,000.00
$ 12,500.00

Dado que el capital de trabajo se usara aproximadamente seis meses

del afio, se le carga al proyecto solo el 50 % del incremento total en el ,

primer afio.
$12,500.00 x .5 = $ 6,250.00

El incremento_del capital de trabajo para el segundo afio y los subsi.
* pguientes se deteimina con base en los incrementos que sufran los cos-
" tos de operacidn con el proyecto durante su vida Gtil. En este proyec-
to los costos de operacion permanecen constantes, por lo que no se re-
gistra ningiin incremento adicional.

RECUPERACION DEL CAPITAL DETRABAJO.

La recuperacién del capital de trabzjo se contabiliza en el Gltimo afio
del proyecto. Como el incremento del capital de trabajo fue un cargo
_ al proyecto, su recuperacién serd.un abono.

" RCT = $6,250.00

‘YHId "*038Y o1tpa:] [9p ugrrwESord p uomAl] TAINANG

S
1
£
(4
1

0'0SE't
0°'058'1
0'0se'l

$°28s
c'e8s
$g8s

0028 0°9%0°T
0°0LS 0'9%0'1
0028 0'9%0'1
0'0LS 0°9¥0'1
0'02S 0°9%0'1

S'162
G163
¢'163
S 162
. S'163

00
00

00

0'¥61 0'0

00

cL'T16Y S2'0

00

0'0
00
00

00

00
00

00
0'0

5163

e'162

S'162
(2'v89)

0'0
0'0
00

00

00
- 00

Sc8s
§°28s

00

0’0

00

0'0se't
0°05¢°1

00 $29

00

0'0

00L6

-

- dsg

- HA

aNd

404

dS)

ddI

00

0¥ 131

dJ0

10

CANI

(sosad op safy)

‘ viawtag
- VYHIIDONVNIZ aVArlgy.LNIy 9d YSVL V1 3d 0'1107TVD

ajleqd




CALCULO DE LA TASA DE RENTABI LIDAD FINANCIERA

b e

Segunda Parte
Factores de
Aios FNB Actualizacion VAN
30% i
1 (684.75) .769231 (526.73)
2 291.5 .591716 17248
3 291.5- - .455166 132.68
4 291.5 350128 102,06
5 491.75 269329 132.44
S -1293 |
E'.
Factores de ’
Aiios FNB Actualizacion VAN
33%
1 (684.75) .751880 _(514.85)
4 291.5 - .565323 164.79
"3 291.5 425055 12390 ¢
4 29}1.5 319590 93.16 !
5 491.75 -240293 118.16 |
e o -(14.84)
- ) 1293 -\ _
TRF = 30 + 3(12_93 " 14.84) ‘_.31.4%

FUENTE: Division de Programacion del Crédito Agricola. FIRA.

B
|

i

ANEXO 2

" EVALUACION ECONOMICA DE UN PROYECTO AGRICOLA

Sin o Con el Proyecto (afioa)
royecto 1 2 3 -4 5
BENEFICIOS
SUPERFICIE (ha)
Soya 20
Ajonjoli 40
Frijol 40 40 40 40 1)
Sorgo 35 35 35 35 s
Total 60 75 75 75 75 75
PRODUCCION (ton/ha)

Soya 22 - ’
Ajonjoli 12 )
Frijol 1.2 12 1.2 1.2 12
Sorgo - 45 45 45 45 45

Valor unitario * VALOR (miles de pesos)

{pesas)
Sova 7.500/ton 3300
| Ajonjoli  13.200/ton 6336 . )
Frijol 12,500/ton 600.0 6000 600.0 600.0 600.0
Sorgo 3.800/ton . 598.5 598.5 598.5 598.5 3985
Total 963.6 {1,198.5 L1985 11985 1,198.5 11985
COSTOS *° .
SUPERFICIE (ha)
Soya 20
Ajonjoli 40 ’
Frijol 40 40 40 40 40
Sorgo 35 15 a5 as a5
Total 60 iS5 75 i3 3 75
COSTOS POR HECTAREA ** (miles dec pesos)
Soya 1. 110 :
Ajonjoli © .80 : .
Frijol - 15 7.5 7.5 7.5 735
Sorgo 7.0 70 1.0 7.0 70
. ... COSTOS POR CULTIVO (miles de pesos)

Soya 2200
Ajonjoli 3200
Frijel 000 300.0 . 3000 3000 - 300.0
Sorgo A 245.0 2450 2450 245.0 245.0
Total 540.0 545.0 © 545.0 545.0 545.0 54501

-Precios paridaJ de importacibn,

& A precios sombra y realizados Jos ajusies por transfetencias a los coatos de operacion.




INVERSION

Maquinaria:y equipo agricola con valor de.$ 970.000.00.

VALOR RESIDUAL
E1 20% del valor inicial después de 5 afios:

£ 970,000.00 x .2 = $ 194,000.00

INCREMENTO DEL CAPITAL DE TRABAJO |

La diferencia entre:

~ Costos de operacion con el proyecto $ 545,000.00
Costos de operacion sin el proyecto ~540,000.00
$ 5,000.00

Dado que el capital de trabajo se usara aproximadamente seis meses

dc_l aiio, se le carga al proyecto solo el 50 % del incremento total en el
primer aiio. ' . :

$5,000.00 x .5 = & 2.500.00

El incremiento del eapital de trahajo para el seg{mdo afio )L los restan-
tes se detcrmina con base en 10s incrementos que sufran los costos de

operacton con el proyecto durante su vida util. En este proyecto los .
costos de operacion permanecen constantes, por lo que no se registra_

ningun incremento adicional.

_RECUPERACION DEL CAPITAL DE TRABA JO

i 36

La recuperacién del capital de trabajo se contabiliza en el Gltimo afio
del proyecto. Como el incremento del eapital de trabajo fue un cargo

. al proyecto, su recuperacién sers un abono.

RCT = $ 2,500.00
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" Anexo 3

FACTORES DE ACTUALIZACION
Yalor presente de 1 en el futuro

Afo 3% 6% 9% 12% 15% 18% . 21% 24% - 27T%
¥
1 970874 943396 917431 .892857 869565 .847458 .826446 .B06452 .787402
2 942596 .889996 841680 .797194 756144 .718184 683013 650364 .620001
3 915142 839619 .772183 711780 .657516 .608631 .564474 .524487 488190
4 888487  .792094 .708425 635518 571753 .5157uU 466507 .422974 .384402
5 B62609 747258 649931 567427 497177 437109  .385543 - 341108 .302678
6 837484 704961 -+ 596267 .506631 432328 .370432 318631 .275087 .238329
7 . 813092 665057 547034 452349 375937 .313925 .263331 .221844 .187661
8 .« .789409 .627412 501866 403883 326902 .266038 .217629 178907 .147765
9 760417 591898 460428 360610 .284262 .225456 .179859 .144280 .116350
10 744094 558395 422411 321973 247185 191004 .148644 116354 .091614
11 722421 526788 387533  .287476  .214943 161919 122846 .093834 .072137
12, 701380 496969 . .355535 256675 .186907 .137220 .101526 075673 .056801
13 . 680951 468839 326179 229174 .162528 .116288 .083905 .061026 .044725
14 ¢ 661118 442301 .299246 .204620 .141329 098519 .069343 .049215 .035217
15 : 641862 417265 .274538 .182696 .122894 083516 .057309 .039689 027730
16 : 623167 393646 .251870 .163122 106865 .070776 .047362 .032008 .021834
17 7 .605016 .371364 231073 145644 092926 -.059980 .039143 .025813 .017192
18 587395 .350344 211994 .130040 .080805 .050830 032349 020817 .013537
19 .570286 .330513 .194490 .116107 070265 .043077 026735 .016788 .010659
20 553676 311805 .178431 .103667 .061100. .036506 .022095 .013538 .008393
21 537549 294155 163698 .092560 053131 030937 .018260 .010918 .006609
22 521893 277505 (150182  .082643 046201 026218 015091 .008805 .005204
23 506692 261797 137781 .073788 ~ 040174 022218 012472 .007101 .004097
24 491934 - 246979 126405 .065882 034934 018429 010307 005726 003226
25 477606 .232999 115968 .058823 030378 015957 008519 004618 .002540
: z |¥3=29=218| =z |08 .
5 S |4REFg|8| 5 |ggs2s2
z %
S ¥
s - .
= c _ - Il ;
= $F |23eak [¥8 |v3zs — |E
= w 8 ® Y e D~ B . < - R e = o
= - 4 _a Do~ = _g oD w - ?
- 3 [Ty 8 W~ O [=] [ ~18 g - o D =3 -a ]
= B 52 [RE YN B~ R*N3Sw =
= & s 0 8 S : Rle |5
. o il pre <
= : | = |8
g = |3
= (3]
S 5 = 3.
& b | g
g ;; + . '8
b~ — . o~
< 2 Qoo z oo oo = E
k= Y2328 | 23288 M
g N NN Nl = £ |
B
S E |3
=
Q o
- .
5 " E N
.2 L B~ B B N Tp ] é s BGr R m E
< < ; 13

38




84

Anexo 3

+ .Continuacion

Ao 30% 33% 36% 39%  42% 45% 48% 51% 4%
1 .769231 751880 .735294 .719424 704225  68UG55 675676 .662252 649351
2 591716 365323 540657  .517572 495933 475024 456538 .438577 .421656
3 455166 425055 397542 ..372354 .349249 328017  .308471 . .290449 .273803
4 350128 319590 .292310. .267880 .245950 .220218 .208427 .192350 177794
5 269329 240293 .214934 .192720 .173204 150013 .1408290 .127384 .115451
6 207176 180672 .158040 .138647 .121975 .107595 095155 .084360 .074968
7 159366 135843 116206 .099746 .085898 .074203 .064294 .055868 .048680
8 122589  .102138 085445 071760 .060491 051175 .043442 .036999 031611
9 094300 076795 062828 051626 .042600 .035293 .029352 .024502 020526
10 072538 057741 046197 037141 .030000 .024340 019833 - 016227 .013329
11 055799 043414 .033968 026720 021127 .0l6786 .013401 .010746 .008655
12 042922 032642 ' 024977 .019223 .014878 .011577 .00%9054 .007117 .005620
13 033017 .024543 018365 013830 .010477 007984 006118 .004713 .003649
14 025398 .018453 .013504 .009949 007378 .005506 004134 .003121 .002370
15 019537 013875 009929 007158 .005196 003797 .002793 .002067 .001539
16 ,.015028 010432 .007301 - 005149  .003659 .002619 .00i887 .001369 .000999
17 011560 007844 .005368° .003705 .002577 .001806 ~".001275 .000907 .000649
18 008892 005898 003947 .002665 .001815 .001246 000862 .000600 ' 000421
19 006840 .004434 .002902 ,001917 .001278 .000859 000582 .000398 .000274
20 005262 .003334 .002134 .001379 000900 .000592 000393 .000263 .000178
21 004048 .002507 001569 000992 .000634 .000409 .000266 .000174 .000115
22 003113 001885 001154 .000714 .000446 .00U282 .000180 000115 .000075
23 002395 .001417 .000848 000514 .000314 000194 .000E21 .0O0076 .000049
24 001842 001066 000624 600370 .000221 000134 .000082 .000051 .000032
25 001417 .000801 000459 000266 - .000156 .000092 000055 .000034 .00002}
Anexo 3
Continwuacidn
Aflo 7% 60% 63 % 66 % 69% T2% 75% 78% © 81%
1 636943 625000 613497 602410 - .591716 .581395 571429 .561798 _.552486
2 405696 .390625 376378 .362897 350128 .338021 .326531 .315617 .305241 - -
-3 258405 .244141 .230907 .218613 .207176 .196524 .186589 .177313 .~ .168641 .
4 164589  .152588 .141661 .131695 .122589 .114258 .106622 .099614 093172 s
'8 104834 095367 .086908 079334 .072538 0606429 060927 .055963 .051476
.6 066773 .059605 053318 .047792 .042922 .038622 ..034815 .031440 028440,
27 042531 .037253 .032710 028790 .025398 022454 019895 ~ .017663 .015713 .
i 8 027090 023283 020068 017343 . .015028. .013055 .011368 .009923 .008681
19 017255 014552 012312 .010448 .008892 007590 .006496 .005575 .004796
10 010990  .009095 007553 .006294 .005262 .00M413 .003712 ° .003132 002650
11 007000 005684 .004634 .003791 003113 002566 .002121 .001759 .001464
12 004459 003553 .0026843 002284 .001842 001492 001212 .0009688 .000809
13 002840 002220 .001744 001376 .001090 .000867 - .000693 .000555 .000447
i 14 001809 .001388 001070 .000820 .000645 .000504 .000396 .000312 .000247
15 001152 " 000867 .000656 .000499 000382 .000293 .000226 .000175 .000136 .
;16 000734 .000542 .000403 .000301 .000226 .0U017¢ .0C0129 .000098 000075
17 000467 000339 .000247 .000181 .000134 .000099 .000074 .000055 .000042
18 000298 000212 000152 000109 .000079 .0u0058 .000042 .000031 .000023
‘19 000190 000132 .000093 .000066 000047 .G00033  .000024 . .000017 .000013
20 000121 '.000083 .000057 000040 000028 000019 000014 °.000010 - 000007
21 000077 .000052 .000035 .000024 .000016 .0L0O1] 000008 .000006  .000004
‘22 000049 000032 000021 .000014 .000C10  .000007 .000004 .000003  .000002
23 000031  .000020 000013 .000009 000006 .000004 .G00003  .000002 000001
24 000020 000013 000008 .000005 .000003  .0GG002  .000C01 000001 000001
25 000013 .000008  .000005 .000003  .000002  .0u0001  .000001 .00Q001 -
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Anexo 3

Continuacion

Afo 84% 87% 90 % 93 % 96% . 99 % 102% 105% 108%

543478 534759 526316 518135 .510204 - 502513 495050  .487805 480769
.%5%69 285068 .277008 .268464 .260308 252519 245074 237954 .231139
‘160526 .152024 .145794 .139100 .132810 126894 .121324 116075 111125
087243 ..081777 ..076734 . 072073 067760 063766 060061 .056622 053425
047414 043731 040386 037343 034572 - 032043 029733 027620 .025685
025769 .023386 021256 .019349 017639 016102 014719 013473 012349
014005 012506 .011187 .010025 .008999 .008091 .007287 .006572 .005937
. 007611 .006688 .005888 .005194 004591 004066 .003607 003206 002854
..004137 003576 .003099 002691 002343 002043 .001786 ,001564 88{1)2;3
10 002248 .001912 001631 .0013%5 .001195 .001027 000884 000763 et
11 ‘001222 001023 .000858 000723 .000610 000516 .000438 .000372 Pt
12 000664 - .000547 .000452 .000374 000311 .000259 000217 .000682 073
13 ‘000361 .000202 .000238 000194 .000159 .000130  .000107 000089 . .
14 000196 .000156 .000125 .000101 - .000081  .000065 000053 .000043 Pt
15 000107 .000084 .000066 000052 .000041  .000033 000026 000021
16 000058 .000045 .000035 000027 000021 000017  .000013 000010 00004
17 ‘000031 .000024 000018 000014 000011 .000008  .00C006 000005
18 -.000017 .000013 .000010 000007 .000005 .000004 .000003 000002 .
19 ‘000009 000007 .000005 .000004 .000003 000002 000002 .000001 .000001
20 000005 .000004 .000003 .000002 .000001 .000001 000001  .000001 -

21 .000003 .000002 .000001 | -
22 .000001 .000001 000001 = - - - - _ -
23 000001 .000001 - - - ~

O~y hton -

- - — - .

- r———— = .

Anexo 3

Continuacidén

Ano 111% 114% 117%  ~ 120% 123% 126% 129'% 132% 135%

473934 467290 460829 454545 448430 © 442478 436681 431034 425532
224613  .218300 .212364 .206612 201090 .195787 .190690 .185791 .181077
106452 102037 - 097864 .093914 090175 .086631 083271 .080082 .077054
050451 047681 .045098 042688 040437 038332 036363 034518 032789
023910 022281 020783 .019404 018133 .016961 015879 .014879 .013953
011332 .010412 .009577 .008820 008132 007505 .006934 .006413 .005937
005371 004865 004413 .004009 .003646 .003321 003028 .002764 .002527
002545 002273 .002034 .001822 001635 .001469 001322 .001192 .001075
001206 .001062 .000937 .000828 .000733 000650 .000577 .000514 .000457

10 000572 000496 000432 .000377 .000329 000288 .000252 .000221 .000195 -~
11 000271 000232 .000199 .000171 000147 000127 000110 .000095 .000083"
12 000128 .000108 000092 ..000078 000066 000056 .000048 .000041 .000035

13 000061 000051  .000042° .000035 .000030 000025 000021 .000018 .000015

14 000029 .000024 000019 000016 .000013 .000011F .000009 .000008 .000006

15 000014 .000011 .000009 .000007 .000006 ~.000005 .000004 .000003 .000003

16 000006 .000005 .000004° 000003 .000003 .000002 000002 .000001 .000OO1

17 -.000003 -.000002 .000002 000002 000001 .000001 .000001 .000001 -

18 000001 000001 000001 .000001  .00000% - -
19 000001 000001 - ) -

L =F--EA Y- N J WY T

14,1
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FACTORES DE ACTUALIZACION PARA TASAS INTERNAS DE RETORNO NEGATIVAS -

Anexo 5

—40%

15 1.844725

3.492871

Fuente:  Divisién de Pmymﬁcién del Crédito Agricola. FIRA.

Afio — 4% —-8% - 12% - 16% — 20% -24% — 28% —32% ~ 36 %
1 1.041667 1086957 1.136364 1190476  1.250000 1.315790 1.388889 1.470588 1.562500 1.666667
2 1.085069 1.181475 1.291322 1417234 1.562500 1.731302 1.929012 2.162630 2.441466 2.777778
3 1.130281 1.284211 1.467412 1.687183 1.953125 2.278029 2.679184 3.180338 3.814697 4.629630
4- 1177376 1395882 1.667513 2.008551 2.441406 2.997406 3.721089 4.676968 5.960465 7.716049
5 1.226433 1.517263 1.894900 2391132 3.051758  3.943956 5.168179 6.877893 9.313226 - 12.860082
6 1277534 1649199 2153297 2846586 3.814697 5.189416 7.178026  10.114549  14.551915 21.433471
7 1.330766 1.792608 2.446929 3.388793 4.768372 6.828178 9.969480 14.874337  22.737368  35.722451
8 1.386214 1.948486 2.780601 4034277 59060465 8.984445 13.846501 21.874025  35.527137- 59.537418
9 1443972 2117920 3.15977 4802711 7.450581 11.821638 19.231251 32.167683  55.511151 99.229030
10 1.504138 2302087 3.590052 5.717513 9.313226 15.554787  26.710071 " 47.305417  86.736174 165.381717
11 1.566810 ~ 2.502268 “4.080286 6.806563 11.641532 20466826 37.097320 69.566789 135.525272 275.636195
12 1.632094 2719857 4.636689 8.103051 14.551915 26.930034 51.524056 102.304102 211.758237 459.393658
13 1.700098 2.956366 5.268961 9.64648% 18.189894 35434255 71.561189 150.447200 330.872245 TO5.656007
14 1.770936 3.213442 5.987400 11483916 22.737367 46.624019 99.390540 221.245895 516.987883  1,276.093494
6.803931 13.671332 28.421709 61.347394 138.042417 - 325.361611 807.793567  2,126.822491
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- ANALISIS ECONOMICO Db CARRi.ITBRAS

'Silva Midences

INTRODUCCION

EL MANUAL DE PROYECTO GEOMETRICO DE CARiLTERAS (1), CONSIDERA CO-
O PRINCIPALES LINEAMIENTOS PARA LA FORMULACION DE PROPOSICIONES
© LAS SIGUIENTES: - |

1. CONSERVAR EN BUEN ESTADO LA RED EXIGTENTE, PARA ASEGURAR_EL SER
 VICIO EFICAZ Y PERMANENTE.
2, TERMINAR, AL RITMO ADECUADO, LAS OBRAS INICIADAS, BUSCANDO LA
~ OPORTUNA OBTENCION DE LOS BENEFICIOS FREVISTOS.
3. ‘CONSTRUIR NUEVAS CARRETERAS. QUE SIRVAN A NUCLEOS DE POBLACION |
ACTUAIMENTE INCOMUKICADAS Y' PROPICIEN LA INCORPORACION DE 20 -
' NAS CAPACES DE AUMENTAR 7y 'PRODUCCION,
4. CUONSTRUIR OBR43 QUE WEJOREN EL SISTEMA CARKETERO EN ZONAS YA
;COMUNICADAS, CUANDO LA DEMANDA ASI LO REQUIERA, TAL ES BL CASO
DE LAS AMPLIACIOKES, AGORTAMIENTOS Y AUTOPISTAS. '

CON EEF.RENCIA A INVERSIONES El. CARRETERS (1), LOS EFECTOS SON +
UIPERENES SEGUN EL MEDIO ECONOMICO EN QUE SE APLICAN, BS DECIR,

LAS CON:ECUENCIAS SERAN MUY DISTINTAS SI LA INVERSION SE REALIZA

EN UNA :/ONA CON CIERTO GRADO DE DESARROLLO, O EN OTRA EN LA QUE A
PENAS 51 INICIE UN PROCESO DE INCORPORACION A LA ECONOMIA DE MER-
CADO; EiLO DETERMINA QUE LA NATURALEZA DOLINANTE DE LAS CONSECUEN
CIAS DE INVERTIR EN CARRETERAS, DE LUGAR AL ESTABLECIMIENTO EN -
LAS OPEIACIONES: CARRETERAS DE: FUNCION SOCIAL, DE. PENETRAGION ECQ .

&

NOMICA Y PARA ZONAS EN PLENO DLSARROLLO P

5 1.
!

EN EL PLESENTE TRABAJO SE PRESENTA UN BSTUDIO REALIZADO EN UNA z0
- NA ORIE! TADA WACIA EL PLENO DESARROLLO Y CUYA METODOLOGIA HA SI-






S0 UTLIZADA CON EXITO EN LA CONSTRUCCION TANTO DE LIBRAMIENTOS, -
COMO DE PASOS A DESNIVEL, .INTERSECCIONES CON "'.-'rmocmgrx;@s E
INTERSECCIONES “A NIVEL,

PLANTEANIENTO DEL PRUBLENMA

EL TRANSITO DE PA40 KN LA CIUDAD DE LINAKES N.L., ES" SUMAMENTE .}
LESTO, DE ACUERDO A QUEJAS DE, LAS AUTORIDADES DE LA POBLECION 0=
CASIONANDO EMBOTELLAMIENTOS, RUIDO, CONTAiINACION BTG. .DE 10 ANTE
RIOR SE EMITE LA ORDEN DE INVESTIGAR Y REALIZAR LOS EbTUDIOS NECEl

SARIOS.

ALGUNOS comcEPTos BASICOS

Volumen de Trénsito ‘B3 EL NUMERD DE VEHICULOS QUE EASAN POR UN
TRAMO DE LA CARRETERA EN UN INTERVALO DE TIEMPO DADO; LOS INTERVA
LOS MAS USUALES SON LA HORA Y EL DIA Y SE TIENE EL TRANSITO HORA~
RIO Y EL TRANSITO DIARIO (TH y TD RESPECTIVAMENTE)

Denaided de Prénsito. ES EL NUMERO DE VENICULOS QUE SE ENCUENTRAN
EN UNA CIERTA LONGITUD EN UN- INSTANTE DADO. Co

Trdnsito Promedio Dierio. ES EL PROMEDIO DE LOS VOLQMEﬁES DIARIOS
REGISTRADOS EN UN DETERMINADO PERIODO. LO3 MAS USUALES SON EL TR
S1T0 PROMDIO DIARIO SEMANAL TPDS Y EL TRALSITO PROMEDIO DIARIO A
NUAL TPDA. ‘ :

Trédnsito %éx1mofﬂbrario. ES EL MAXIMO NUN:RC. DE VEHICULOS QUE PA-
SAN EN UN TRAMO DEL CAMINO DURANTE UNA HO:A, PARA UN LAPSO EBTA -
BLECIDO DE OBSERVACION, NORMAIMENTE UN ANO,

Volumen Horario de Proyecto. VOLUMEN HORARIO DE TRANSITO QUE SER-
VIRA PARA DETERMINAR LaAS CARACTERISTICAS GEOMETRICAS DEL CAMINO,
VHP, |

Tréneito Generado, ES EL VOLUMEN DE TRANSITO QUE SE ORIGINA POR
LA CONSTRUCCION O MEJCRAMIENTO DE L& CARRE TERA Y/b POR EL DESARRQ

LLO DE LA 20NA POR DONDL CRUZA.




‘Prdnsito Desviado o Inducido. ES Li PARTs DEL VOLUMEN DE TRANSITO -
QUE CIKCULABA ANTES POR OTRA CARHETERA Y CAMBIA SU ITINERARIO. PA-
HA PASAR POR LA QUE SE CONSTRUYE O SE MEJURA.

Tipos de lLibramientos. EN GENERAL, SE PUELER IDENTIFICAR CUATRO -
TIP0S DE LIBRAMIENTOS:

}. Livramiento sencillo

2. " en forma de v{a urbana répida

3. " periférico

4, " en forma de camino rdpido con acceso controlgdo a
la ciudad., '

EN LAS FIGURAS DE LAS PAGINAS SIGUIENTES ‘SE PRESENTAN ESQUEHATICA
HENTE DICHOS.TIPOS GENERALES DE LIBRAMIENTOS.

ANALISIS
EN ESTE APARTADO SE CONTEMPLA TANTO LOS ESTUDIOS DE CAMPO COMO LGS
' DE GABINETE, SIN EMBARGO, PREVIO A LA VISITA DE CAMPO, SE TIENE
10 SI1GUIENTE: | ' ' L |

LA CIUDAD DE LINARES N.L., DE 49,621 Heb.,(1970), SE Locasza BN
EL ¥u 153 DE LA CARRETERA Ca. VICTORIA—MONTERREY, SIENDO SUS COOR
DENAD/S, LAT. NORTE 24° 51° 39" Y LQNG. OESTE 99° 34’ 05%, GON

-+ RESPE(TO AL MERIDIANO DE GREENWICH, Y SU ALTURA DE 684 BgN.H- ASI

TALBIIN CABE MENCIONAR QUE LA CIUDAD INDUQTRIAL LE LINABBS SE UBL
CA A LA ALTURA DEL Km 155+600 DEL MISMO THAMO CARRETERO pEaACUER'

Wi

DO AL CROQUIS PREBENTADO AL PRINCIPIO DE ESTE DOCUMENTO.;

Objetﬁvosz

a) PRIPORCIONAR UNA RUTA EFICIENTE AL TRANSITO DE PASO.

) COMUNICAR EN FORMA EXPEDITA A LA CD. INDUSTRIAL CON IOS TRAMOS
CARRETEROS, TANTO EN DIRECCION A MONTERREY COMO A CD. VICTORIA

¢) CCNSIDERAR = EI, DESARROLLO URBANO.
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a.- S!thacidn actual

b.- Libramiento con control de acceso

i

L IBRAMIENTO CON FORMA DE VIA URBANA RAPIDA.

1

5

. 5

v aman sy AT o bt
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z



.- Situacién actual .

b.= Libramiento

PERIFERICO



Situacidén actual

LT Iy

Libramiento ’

b.-

L IBRAMIENTO EN FORMA DE CAMINO RAPI00 CON ACCESO CONTROLADO A-

LA CIUDAD.




. a;=- Situacién actual

.Libramiento

b.-

c.- Crecimiento urbano

.DESARROLLO URBANO Y NECESIDAD DEL CONTROL DE &CCESO‘EN LOS

L IBRAMIENTOS. -~



ESTUDIOS DE CAMPO,.

SE PROCEDIO AL RECORRIDO DE LA POBLACION ASI COMO ZONAS ALEDAR‘AS
OBTENIENDOSE 10 SIGUIEN'I'E: - S

a. TIKMPOS PROMEDIO DE RECORRIDO EMPLEADOS. PARA CRUZAR ESA POBLA-
CION. o ' ' '
b, LONGITUDES Y CARACTERISTICAS GEOMETRICAS

¢. FOTOGHAFIAS DE SU ESTADO ECTUAL ' :
d. VIALIDAD ,_ o .
6. BEQUIPAMIENTO URBANO | |
f. CARACTERISTICAS TOPOGRAFICAS EN LAS ZONAS ALEDANAS

§. USO ACTUAL DE LA TIERRA

BN LAS PAGINAS SIGUIENTES SE PRESENTAN LAS FOTOGRAPIAS CORRESPON-
DIENTES GUE ILUSTRAN LA'PROBLEMATICA BAJO BSTUDIO, PERO’ ANTES DE
ELLO, EL CROQUIS GENERAL Y ALTERNATIVAS DE somczon, QUE EMERGIE
'RON DURANTE LA VISITA. |

R
.

Ruta Actual, AUXILIANDOSE CON EL CROQUIS MENCIONADO ANTERIORMENTE -

Y FOTOGRAPIAS CORRESPONDIENTES, A CONTINUACION SE ENUMERA EN FOR¢
MA SUSCINTA 10 SIGUIENTE:. - P

1) VIALIDAD: TODAS LAS CALLES SON DE DOBLE SEN'I‘IDO, PERO EXISTEN

RESTRICCIONES EN CUANTO A LA CIRCUI.ACION DE VEHIGULOS PESADOS. 10-

ANTLRI(RSE DESCRIBE EN LA PRESENT.ACION DEL CROQUIS MENCIONADO-

2) CARACTBRISTICAS GEON.LTRICAS: EIIS'I‘EI\ DO PUENTEb EN EL TRAMO
RRETERO CD. VICTORIA-MONTERREY, UNO EN CADA ACCESO A LA CIUDAD Y
CUYO ANCHO DE SUPERFICIE DE RODAMIENTO ES DE 5. 2 m POR 10 QUE SE

ENCUENTRA RESTRINGIDA La CIRCULACION A UN SOLO C.ABBIL. EN TERMI -

NOS GENERALES LAS CONDICIONES DB TRA]\SITABILIDAD SOH ‘PESIMAS Y EN
CANMBIOS DE DIRECCION 1L0S VEHICULOS PESADOS DE TRES 0 MAS EJES SE
VEN OBLIGADOS A EFECTUAR MANIOBRAS MULTIPLED GON LOS EMBOTELLA -
MIENTOS CONSIGUIENTES DURANTE SU PASO POR LA. CIUDAD. :

e
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-Foto Ne. 1 Puente del F.F.C.C.- México-Nuevo Laredo so=

bre’el Rfo Pablillo.. Indebidamente se usa este lugar co

, mo tiradero de. basura de la ciudad, o
e - -
%

» . _ : L
) Foto No, 2 Rastro Municipal. de la ciudad de Linares,™
Nuevo Lebn. - .
. ; .

o
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Foto No. 3 (Catedral de Linares, N, L3
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Foto No. 4
desde la Plaza Central.
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Palacio Municipal de Linares, N. La




Foto No. 5 Mercado Municipal de Linares, El mercado’
Zaragoza es de las cbras municipales que requieren sec
incluidas,en la remodelacién de 'la cludad, .

[P

Foto No., 6 Mercado Zaragoza. Otra vista del Mercado
Municipal.. En la esquina norte de la misma manzana, -
estd situada la terminal de Autobuses Tamaulipas,.



s

‘Foto No, 7--.Crucero tipo en la zona comercial de Lina='

res. Un sentido de circulacién-en-las calles princlpa«
les, ' ’ :

‘

Foto No. B Crucero de las calles B. Judrez.y.Allende
Terminal de los autobuses Tapgglipaq:“’ﬂ
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Crucero de las Calles Hidalgo y Judraez. -

Plaza principal de Linares.

Foto No.
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Foto No. 10 Calle Hidalgo.

c¢ién del transito.



Foto No. 11 Estacién del F.F.C.C. México ; Nueve Lare
do. Estacién de carga en Linares.

Foto No. 12 Estacién de pasajeros.del-F.F.C.C. Héxico -
- Nuevo Laredo, en Linares, N. L.

e,
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Poto No, 13 Entrada a Linares enh direccién Cd. Victoria
~Monterrey, el ancho de superficie de rodamiento en el -~
puente es 5.20 m. por lo que solo se permite un solo ca-
rril de circulacién.

Foto No. 14 Calle TAMAULIPAS.- Ancho de arroyo 7 m, Né-
tese el estado actual de! pavimento. No hay sefiales in-
formativas para la circulacidn del transito.



Foto No., 15 Calle Constitucidn, Por esta
los vehiculos pesados. Ancho del arroyo 9
el estado de la superficle de rodamiento.

INES

calle circulan,
m. Se aprecla

foto No. 16 <Calle Constitucidn., Mismas condiciones que

la foto anterior.

18
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Foto No. 17 Calle Constitucién. Mismas condiclones de

la foto anterior.

Foto No., 18 Calle Monterrey. Via de circulacién de los
vehiculos pesados, ancho entre gQuarniciones 14 m.

19



Foto No. 19 Calle Monterrey esquina con calle Hidalgo.
Se uhen los trénsitos pesado y ligero. .

Foto No. 20 Calle Hidalgo vista desde la calle Monterrey.
Al fondo la zona comerclial de Llnares. .
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Poto No.25 'Crucero de las callea Tanaulipas e Hidalgo.
Visto desde la calle Tamaulipas a la izqulerda a 3an Ro
berto, a la derecha a Monterrey, atrés a México.

Foto 'No, 26 Crucero de las calles Tamaulipas e Hidalgo.
Obaérvese los vehiculos estaclionados. En estas vias d-
nicamente transfitan veh{culos ligeros.
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ESTUDIOS DE GABINETE

Desarrollo Urbano: ESTA POBLACION SE ENCUENTRA LIKITADA EN SU DESA
RROLLO URBANO, POR BARRERAS NATURALES COKO SON: AL SURESTE POR EL
'RIO PABLILLO Y AL NOROESTE POR EL RIO CAMACHO, FOR LO QUE, COMO -
PUEDE APRECIARSE EN EL CROQUIS RESPECTIVO, LA MANCHA URBANA SOLO
PUEDE EXTENDERSE EN FORKA NATURAL, HACIA EL NGROESTE ASI CONO AL
SUROEsiE.

TONANDO COMO BASE LOS CENSOS DE POBLACION Y 'DE ACUERDO AL ANAIISIS
Y SELECCION DE DIFERENTES MODELOs DE CRECIMIENTO SE OBTUVO' 10 SI-
GUIENTE: ’

a. Se estima que para el affo 2000, la ciudad de Linares tendrd u-

~ na poblacidn de 100 000 hab. .

b. Su densidad neta futura seri igual a la actual

C. Seﬁtendré una extensidn igual al dobre de la presenfe

d. Tomando en consideracién la interaccidn urbana entre Linares y
su ciudad industrial, es de suponer que el desarrollo urbano se
extenderd pfeponderantemente hacia el noreste de Lingres y en

grado menor haciag el sureste,

~Voldmenes de Trdnsito: DE LOS DATOS OBTEKIDOS DE LAS ESTACIONES IE
AFORO LOCALIZADAS EN 10S TRAMOS CARRETEROS QUE CONFLUYEN EN LA CIU
DAD DE LINARES, PREVIALLNTL PhOChSALOS Y MANIPULALOS Sk PiENE IO
SIGUIENTE (ver ademds, croquis de la pfgina siguiente):

a) Tramo Villagrén-Linares: TPD31973= 1563 veh/afa

l .

b) Tramo Linares-Montemorelos: TPD‘ = 2110 veh/dfa
*1973
¢) Tramo Linares-T a Galeana: TPDA1973= 465.veh/d{a
CABE HACER LA OBSERVACION DE wWUE EN LA COMPOSICION DEL TRAKSITO

DESTACAN PRINC;PALMENTE LOS VEXICULOS PESADbS ( 40, 41 y 62% RES-
PLCTIVAMENTE
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VOLUMENES DE TRANSITO
" TPDA 973

. Montemorelos

LINARES N.L.
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DEL "ELTULIU DE ORIGEN Y LESYINO No. 81 PUBLICADO POR LA Ex-SECRE~
TARIA DE OBRAS PUBLICAS, Sk CALCULO EX BASE. A LAS DIFERENTES IRU -
T4S, LOS VOLUMENES DE TRANSITO DE PASO QUE A CONTINUACIOK SE KUES
TRAN, TANTO EN PFORMA TABULAR COKO GRAFICADA EN LA PAGINA SIGUIEN-

TE:. Compogicidn
- A% Bl G
Villagran-kontemorelos = T75 veh/dfa 44 14 42
P. Galeana-Montemorelos = 70 " 41 17 42
T. Gaieana—Villagrén = -0 " o . 0 0

Relacidn Beneficio Costo: PARA 105 CALCULOS CORRESPONDIENTES SE

TIENE QUE: |
u -u K - K

(Ip - IBJ(f.r.c,i,n)

EN LA QUE:

'B/C RELACION BENEFICIO COSTO
U COSTO UNIFORME ANUAL DE LOS USUARIOS DEL CAMING, INCLUYENDO

VALOR DEL TIEMPO DE RECORKIDO Y DE ACCIDENTES CUANDO ASI SB
ESPECIFICA. ‘ -

K EROGACION ANUAL TOTAL POR CUNSERVACION DE LA RUTA

1 INVERSION INICIAL O INVERSION EQUIVALENTE AL Ain_l CERO, INCLU
YENDO DESCUENTO DE INVERSIONLES SUB3ECUENTES AL ANO CE=RO,

By P SUBINDICES QUE INDICAN LA ALTERNATIVA BASE (SITUACIOR EXIS
TENTE) Y LA ALTERNATIVA PROPUESTA, RESPECTIVAuENTE.

f.r.c. PACTOR DE RECUPERACION DEL CAPITAL
n NUMERO DE ANOS ESTINADO COMNO DURACION DEL MEJORAMIENTO
i TASA DE INTERES ANUAL

AdimlomO, EL CALCULO DE 14 RELACION BENEFICIC COSTQ RBQUIERE QUE

TENGA LA STIGUIENTE INFORNACION:

T Trénsito Promedio Diario Anual (TPDA)
L longitud del framo'por analizer .

M Costo anual de manteniwiengo



'TRANSITO DE PASO
1973

. VILLAGRAN

LINARES
]

fitgn

MONTEMORELOS

GALEANA

LIARES  N.L.
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- A Gosto anual de los accidentas

D " " “_ las demoras
U, " unitario de traceidn ($/km)
Uy " " 0 tiempo _'(s/hr)

t" Iancremento anuel del trédnsito

GUS d EUS Series ﬁnlformes de gradiente (4 exponenoiales) para -
determinar el costo uniforme anual en funcidn ‘de. la hi
~ pdtesis de crecimiento del trénsito :

+1 ' ' A 7; '.

[¢ N e
5 Us o L1+ 1) 1(1 + 1)%  Pactor para convertir
t 1 . n crecimiento exponencial
-—..t...t 1' *(l"'i)-l i £ N
e S ~ a series uniformes equi
) valentes.
. n+l T T _ - . _ .
GUs = ( (L +41) "™ 1 (n+1) ) ( 1 )‘.Factor ra
i Lo - (1 +1)° = ra conver
| tir una

gradiente aritmética a se -
ries uniformes equivalentes

6, US =1 + Gus(t);, (t = incremento anual del trénsito en deciﬁal)
U -(Costo per traccidn ‘+ COBto por demora + . Goeto por acoiden‘
tes)E Us. .4 GUS

K = M(L)GUS d EtUS

A CONTINUACION SE ANALIZARAN LOS COSTOS DE 10S USUARIOS Y CONSER-
VACION DE LA RUTA ACTUAL Y EN LA QUE SE TIENEN I0S SIGUIENTES DA-
08: ' ' ' | |

L, = 6.1 km (ruta actual)

0.182 hr (tiempo de recorrido, rute actual)

1
U, = 0.517 §/km | Uy = 21,028 §/nr
¥ = 10,000 $/km " n = 15 afios
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1=6% | 't = 10% ByUS = 2.1038

Incremento anual delconservacidng' 5% . GUS - = 1.,346298

DE LO ANTERIOR SE TIENE;

/

365(TPDA)L (U,) = 365(775)6.10(0.527) =

Costo por traccidn

= § 892,102.83 © -

Costo por demora = 365(TPDA)T'(U ) = 365(775)0 182(21 028)

t“ .

3 11082, 589,78 .

COSTO POR ACCIDENTES: NO SE TIENEN_DATOS

POR 10 TANTO: U,

———

= § 4'154,358.42

K, =‘E(LB)GUS = $10,000/km(3,17 kn)1.346298 = § 42, 677,64

Alternativas de solucidn;

A) ALTERNATIVA No. 1 (pavimentacldn urbana) TOHANDO EN CQUENTA LO§
CUELLOS DE BOTELLA -EXISTENTES EN. LA RUTA 4CTUAL, ES BAZONABLE PEN
SAR EN CONSTRUIR PUENTES PARALRLOS A LOS ACTUALES, ASI COMO - UNA "
PAVIMENTACION Y VIALIDAD URBANA A.DECUADA. ‘

L0 ANTERIOR HACE SUPONER QUE bE RESOLVERIA NO SOLO EL PROBLEMA DEE
TRANSITO DE PASO, SINO TAMBIEN EL LOCAL PERO TOMANDO EN CUENTA

LOS OBJETIVOS DEFINIDOS ANTERIOBMENTE, SE DESECHA ESTA ALTERNATI-
VA, ' ' i v
B) ALTERNATIVA No. 2. COMO PUELE OBSERVﬁRSE EN EL CROQUIS DE. ALTER
NATIVAS, COMO VENTAJAS TIENE EL DE COMUNIC&R 108 TRES TRAHOS CA -

RRETEROS QUE CONFLUYEN EN LINARES, PERC NO TCMA EN CUENTA LAS NE-

. CESIDADES DE COMUNICACION DE LA CIUDAD INDUSTRIAL AST COHO EL AL
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TO COSTO DE LA OBRA $ 25'000,000.00 POR LO QUE ANALIZARAN LAS SL
GUIENTES ALTERNATIVAS,

C) ALTERNATIVA No. 3. (variente de la Alternativa No. 2) TIENE cO
MO VENTAJAS EL QUE SE COMUNICARIAN 105 TRES TRAMOS CARRETEROS Y
EL QUE PERMITIRIA LA COMﬁNICACIOH DE LA'CIUDAb INDUSTRIA, PERO

SU ALTO COSTO, $ 23%000,000.00 dBiIGA A PENSAR EN OTRAS ALTERNATL

- VAS ACORDES A LAS NECESIDADES VIGENTES, PERO MAS VIABLES EOONOMI~

CAMENTE HABLANDO.

D) ALTERNATIVA Yo. - 4. TOMANDO EN CONSIDERACION 1A EXPANSION URBAp
NA HACIA EL NOROESTE, LA LOCALIZACION DEL TRAZO CARRETERO SERIA
SIGUIENDO LOS LIMITES FISICOS Y EL NORMAL DEL DESARROLLO URBANO
ESTIMADO PARA EL ANO 2000, PARA 1O CUAL, PARTIENDO DEL Kum. 149+
297, SE DESARROLLARIA EL LIBRAMIENTO HACIA EL OESTE DE LINARES Y
DESPUES HACIA EL NORTE |, PARALELO Y SIN CRUZAR EL RIO' “ GAMACRO,
HACIENDO  LOS CALCULOS CORRESPONDIENTES; g

DATOS 1 |
L=52kn f.r.c.6%-15 = 0.1030 .
T;= 0.0866 hr :

I 5= $16'000,000.00

Costo por traccidn: 365(775)5.2(0,517) = $ T60,481.15

. " demora 1 365(775)0.0866(21,028) = § 515,122,39

" " accidentes: Se considera qﬁe serd igual al que tiene la .
rute .actual, por lo que no ‘se conaideraré
dentro del anélis;. :

K, = 10,000(5.2)1.346298 = $ 70,007.50 o

I, = $16'000,000,00(f.7.co-6%-15) = 11648,000. 00
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HUTA ACTUAL ve ALTERNATIVA No. 4

- 2.68 61 o-

3/0 = " 17648, 000, 35

= 00875 |

E) 'ALTERNATIVA No. 5 EST4 ALTERNATIVA, AL IGUAL QUE 1A ANTERIOR
CUMPLE CON 10S REQUISITOS PLANTEADOS ANTERIORMENTE PERO TOMANDO
EN CUBNTA EL DESARROLIO URBANO DE LINARES HAGIA LA CIUDAD INDUS -
TRIAL., SE DEJA AL LECTOR LOS CALCULOS GORRESPONDIENTES, CON Los
SIGUIENTES DATOS:

L=4.% kn
T%n 0.075 hr

= . 4 ' .
I, = §14'000,000.60

CONCIUSIONES

10 ANTERIOR NO$ ILUSTRA EL HECHO. DE QUE EL ANALISIS ECONOMICO NO
SE SUSTENTA UNICAMENTE EN EL PROCEDIMIENTO MATEMATICO, SINO QUE
QUE ES NECE:ARIO, EN 10 POSIBLE, UNA MAYOR COMPENETRACION EN EL &
PROBLEMA PORMULADO, RESTRICCIONES QUE PUEDEN ABULAR ALTERNATIVAs*;'E
VIABLES, ' PRODUCTO . DEL ‘CONTEXTO EN QUE SE UBICA LA PROBLEMATICA .
SON NECESARIAS PARA ORIENTAR AL RESPONSABLE DEL BSTUDIO EN CUES -
TION.
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TOMA DE DECISIONES BAJO MULTIPLES OBJETIVOS:

UNA CRITICA DEL ESTADO DEL ARTE

Jarge Diuz Puadilla

RESUMEN

Se hace la descripcion de un modelo de decisiones pablicas bajo objetivos
maltiples vy condiciones de incertidumbre; identificdndose sus principales
componentes (decisores, objetivos, atributos, preferencias, riesgo e
incertidumbre), y discutiéndose sus interrelaciones.

En'seguida se discuten las técnicas disponibles para definir y modelar los"
componentes del problema, estableciéndose sus atcances y limitaciones, y

' concluyéndose sobre la clase de problemas que es fact1b1e resolver con dichas
herramientas.

Finalmente, Ee-estab]ece que para el caso de ﬁn decisor, 0 de un grupo
"homogéneo” de decisores, es posible definir una funcidn de utilidades
mu1t1d1mens1ona] sobre un. conjunto de atributos y emplear dicha func1on en el
proceso de toma de dec1swones bajo objetivos mu]tiples Sin embargo, también

se concluye que la agregacnon de varias funciones de utilidad del'tipo anterior
no redundan en un modelo vdlido para representar el comportamiento de grupos de
decisores en conflicto, y que por 1o tanto, cn cste caso, es necesario
reCurrir a un proceso po]ftico para realizar negociacionés_y,fina1mente 1legar
a una solucidn. |



i
DEFINICION DEL PROBLEMA.

1.1 [IHTRODUCCION

En éste trabajo se entenderd por Toma de Decisiones el proceso de ané]isis,'
sintesis y seleccidn de cursos de accién (alternativas) desde un punto de
vista prescadptivo. Por otra parte, la discusidén se centra en Ta toma de
decisdones pdablicas, bajo condiciones de incertidumbre y en un contexto de
objetivos miltiples.

E1 caracter piblico que define a los prob]emas’de interds se refiere a
considerar aquellas a]ternativés'cuya implantacidn podria afectar, de alguna’
manera, a diferentes grupos o sectores de la poblacion {presentes o futuros).
Es decir, el "éircu}o de clientes" se alarga de manera importante, y comprende
a todas aquellas personas que se verian afectadas (positiva o negatﬁvamente)
con la seleccién y puesta en marcha de alguno de los cursos. de accién
contendientes, y que tienen derecho a participar en el proceso decisional,
cpando'menos'a nivel de que sus opiniones y puntos de vista sean tomados en

cuenta.

Las alternativas consideradas generan consecuencias inciertas y de naturaleza
distinta, las cuales permitirdn definir su efectividad para maximizar un
conjunto de-objetivos en conflicto. Finalmente, es importante enfatizar el



hccho de que en las discusiones que siguen se adopta un enfoque netamente
prescriptivo, en contraposicién‘con un andlisis de tipo descriptivo dirigido

2 estudxar el comportam1ento que ha gobernado la toma de decisiones en el
pasado, o a una teoria positiva (normativa) "disenada para seres superracionales
Ly f1ct1c1osl . Por lo tanto, serdn de interés G(nicamente aquellas metodologias
que estén dirigidas a sefialar cdmo estructurar ordenadamente el prob1ema y en
que forma definir sus componentes. '

© A continuacién se presenta una definicidn formal del problema anterior,
identificdndose sus principales subsistemas y analizidndose sus interacciones.
En seguida se discuten los alcances y limitaciones de los mode]os'emp1eados
para representar a 1os componentes del prdb]ema, y finalmente se establece
tanto el estado del arte en la actualidad, como su posible desarrollo a futuro,
de las técnicas de toma de decisiones con multiobjetivos para problemas
pablicos.

1T Raiffa, ., Decdsdon Analips.ds, Addison-Waesley, 1968,

N



1.2 EL PROBLEMA DECISIONAL

Conceptualmente, el problema esquumatizadu en 12 seccifn anterior se puede
resolver por medio de un nmodelo matemdtico como el siguiente:

max (E N1 = S UGOF (x) dx)
1 R X

n

cuya solucidn corresponde a la alternativa (seleccionada entre "1" bajo estudio)
que maximice el valor esperado de la funcidn de utilidades del" grupo dec1sor,
u(-), en un espacio Euclideano de n dimensiones®.

Una vez especificado un.conjhnto de objetivos relevantes para el prob?ema en
estudio, se definen “n" atnibutos X,, X,s «oovos
medin el nivel que se lograria de cada uno de los objetivos anteriores con las

xn,rlos cuales permitirén .

- alterantivas de so]uc16n En este sentido, los objetivos indican las
"direcciones" en que es necesario moverse para 1ogqar los 1mpactos mds adecuados,
y los atributos definen escalas (medidas de efectividad) que perm1ten transformar
en términos cuantitativos a la naturaleza abstracta. de las consecuencias
resultantes para cada alternativa. |

Si-xi denota un nivel especifico del atributo x{; y 15 funcién'dé utilidades
del j-csimo decisor definida sobre dicho atributo, uji(xﬁ)' se construye de
acuerdo a ciertas reglas, resulta que el valor esperado de dicha funci6n puede

-1 Aunque existen otras formulacioncs del problema, en este trabajo se adoptd
“un enfoque basado en la Teoria de Utilidades el cual, a juicio del autor, ha
probado ser el mds Gtil en la prdctica ya que permite incorporar formalmente
en lon aniilisis a los aspectos de riesgo e incertidumbre, sin los cuales no
es posible modelar adecuaddmentu el proceso humano de andlisis y sintesis de
‘alternativas.



emplearse como un criterio apropiado para comparar.y se]eccionar'altérnativas
de manera consistentel. En base a Tas funciones de utilidad marginales
definidas por todos los decisores sobre todos los atributos (X), se establece
una funcidn global, U(X), la cual refleJa la estructura de preferencias del
grupo decisor y toma en cuenta aspectos tales como: actitud ante el riesgo y
estructura de preferencias de cada decisor, transacciones-y pfeferencias*
intergrupales, etc. La funcién fx (x}, por otro 1ad0. representa la funcifn de

, densudad de probab1]1dades (conjunta) de tas consecuencias generadas por Ia
a]ternat1va "1,

En resumen, el problema decisional se reduce'a.ia definicion de 2 funciones

en n-dimensiones: una sobre las estructuras de preferencias'de los decisores,

y otra sobre el comportamiento aleatorio de los impactos de Tas alternativas.
Vale 1a pena hacer notar que dichas funciones se estiman en forma independiente
ya que la primera depende exclusivamente de las caracterfsticas preferenciales
del grupo decisor, mientras que la segunda es resultado de estimaciones hechas
por "experto"” quieneé pueden o no estar facu]tqdoé‘para tomar decisiones.

En la Fig, 1 se indica esquemdticamente el andlisis de una de las alternativas,
en donde se muestra un procedimiento Tigeramente diferente al descrito ya que .
aqui se hace primero el cdlculo de los valores esperados.de las funciones de
utilidades de cada decisor, E{u.(X)}, para posterjormente combinarlos en un
valor esperado global EIU(KD (como se verd mis adelante,. esta secuencia de
cdlculos es mucho mis conveniente para fines practicos ya que permite la
descomposicidn del problema). Por otro lado, haciendo referencia a Va misma ..~

1 von Neumann, J. y O. Morgenstern, Theory of Games and Economic Behaviox,
21, ed., Princeton Univernity Press, 1947,
Savige, L. J.o, The Foundations 06 Statistics, John ‘Wiley and Sons, 19

\__);
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figura, el "médulo de preferencias" a su vez se dividié en 2 partes: 1a
definicién de preferencias individuvales por atributo, y la agregacidon de dichas
preferencias por -individuo o grupo decisor. Finalmente, el "mddulc de
incertidumbre” se indica rodeando al anterior (de manera'punteada) para hacer
resaltar el hecho de que este es exdgeno a 10s grupos decisores y depende de
las caracteristicas probabilisticas de las alternativas en consideracidn,’

¥
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. 1.
DIAGNOSTICO LEL PROBLEMA

2.1 INTRODUCCION

En el problema descrito anteriormenteise identifican varios componentes para
Tos cuales resulta fundamental contar con modelos que los puedan representar
adecuadamente y sirvan para describir el acoplamiento y las interacciones de
-1os subsistemas reales.

A continuacidn se discuten algunos de 1os problemas que se tienen para la
formulacién de dichos modelos, y se mencionan las metodalogias que se empiean
actualmente en diferentes etapas del proceso. ' '

~

2.2 OBJETIVOS Y ATRIBUTOS

E1 andlisis formal de un problema de decisién complejo como el definido al
inicio de este trabajo requiere de la definicidn explicita de los objetivos
que se pretenden lograr con la seleccibn e imp]antacjén de alguna de las
alternativas analizadas, asi como de los atributos que servirdn para medir el

grado con que se lograrin dichos objetivos.

. En la prdctica, esta etapa del problema es particularmente critica ya que por
1o general-no se tienc un consenso en la definicidn de objetivos para la

- comunidad, los cuales fre.uentemente son.definidos por funcionarios o
repfcscntantes piblicos, quienes tratan de éxp}icitar sus propias
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interpretaciones de conceptos tan inpracisos y ambiguos tales como “b1enestar
de la soc1edad” "calidad de la vida".

Resulta evidente que si 165 objetivos no se tienen-claros, la especificacidn de
atributos comprensiblies y medibles que éirvan'para "traducirlos en lenguaje
cuantitativo" puede conducir al p]anteahiento y'solucién de problemas '
equivocados. ' | T

Actualmente se tienen ciertas guias y Iinéamientns-para 1a generacitn de

objetivos y su estructuracion ordenada cn base a procedimientos de jefarquizaciﬁnl;
sin embargo, dichas metodo]ogiés, aunque facilitan esta etapa del analisis,
necesitan profundizarse y formalizarse pues hasta la fecha aun falta mucho por
hacer en esta direccion. | '

2.3 ESTRUCTURACION DE PREFERENCIAS

E1 concepto de utilidad unidimensional para }a cuantificacién y estructuracién
de preferencias -individuales se ha estudiado formalmente desde la década de _
los 50's, y'de manera muy intensa durante los Gl1timos 15 aﬁos?. Actualmente se
dispone de la teoria necesaria para hacer operacional y (til el ‘concepto de
utilidad, y se cuenta con procedimientos pragmaticos para estimar funciones de
utilidad unidimensionales, revisar su consistencia y estimar su validez.

1 Miller, J. R., Professional Decision Making, Praeger Publishers, N. Y., 1970.
Ellis, H. M., The Application of Decision Analysis to the Problem of
Cheosing an Ain Poflution Control Program fon New Vonk C<ily, Tesis Doctoral,
U. de Harvard, 1970. . :

2 Ver por ejemplo, Pratt J. W., H. Raiffa y R. 0. Schlaifer, Inthoductian'to
Statistical Decdsdion Theony, McGraw-Hill, N. Y., 1965. . j
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Sin embargd,'1a estimacidn de funciones de utilidad en mas de una dimensidn se
encuentra aun en estado 1ncipienté, requ{riéndosg profundizar la investigacién
en el ‘drea de utilidades condicionales asi como en el desarrollo de métodos
practicos para analizar los efectos de depedencia entre atributos, y realizar la
estimacion directa de funciones de utilidad multidimensionales. '

2.4 AGREGACION DE PREFERENCIAS

Aprovechando que Ja Teoria Unidimensional de Utilidades permite establecer rédpida’
y confiablemente funciones'de prefvrenciar de tipo marg1naT durante los ﬁ]t{mos-
10 afios se ha estado estudiando cémo emplear d1chas func1ones para construir
funciones de ut111dad n-dimensionales®. ' ‘

fn este sentido, el aspecto fundamental lo constituye el nive1‘de dependencia que
‘exista entre las estructuras de preferencias de 1os diferentés atributos,
hdbiéndose 10§rado, a la fecha, resultados generales Unicamente para los casos de
independencia mutua y preferencia]2 .

En 1a Fig. 2 se indican Jos modelos empleados para la agregacion de preferencias
bajo las hipétesis anteriores, debiéndose hacer énfasis e€n que la funcidn de
utilidades resultante, uj(ﬁ); aunque multidimensional en el contexto de
atributos, continda definida en una'dimensiﬁn en lo que respecta al nﬁmero de
participantes en la dchsién. '

1 Keeney, R. L., y H. Raiffa, Decisions with Multipte Objectives, John Wiley &
Sons, 1976. : .

2 Keeney, R. L., Multiplicative ULility Functlons, Opecrations Research, 22, 1974,
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| Utilidades Mutuarnente Independientes
} g
Kot 1 Dk g e 1]

o - . N Utilidades Mutua y Preferencialmente
Independientes

* -~ FIG. 2 MODELOS DE AGREGACION DE PREFERENCIAS

Las aplicaciones desarrolladas a la fecha en el'campo del andlisis de
decisiones con objetivos miltiples ée apoyan, de'alguna u otra maneré, en las
hip6tesis de independencia anteriores. Se-establece que los mode1os_dé1 tipo -
indicado en la Fig. 2 son adecuados para especificar'una representacion .
"razonable” de las preferencias de un decisor, y que si las hip6tesis de
independencia no se cumplen puede recurrirse a técnicas de transformacién de
los atributos con el objeto de poder explotar estructuras algebrdicas como las
indicadas arriba. En este sentido, vale la pena mencionar que el uso
indiscriminado de modelos como los anteriores puede conducir a representaciones
erroneas de las estructuras de preferencias y por lo tanto a resultados
'equivocadqs. Sin embargo, modelos sencillos del tipo anterior pueden'emp1earse'
_comb representaciones aproximadas de.la realidad siempre y' cuando se desarrollen
simultancamente andlisis de sensibilidad* dirigidos a establecer la validez
de 1os resultados. '
Fara ento se precomiendan anilisis aimilares o lon empleados en la formulacion
de modelos probabilicticos, en donde debide o la dificultad de cestimar
adecuadamente La estructura de dependencia estoclistica en conjuntes de

variables alcatorian se recurre a hipdtesis tanto de dependencia perfecta
comn de independencin y se analizan sus efectos en los resultados obtenidos.
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2.5 INCERTIDUMBRE

La solucidn del pfob]ema“de decisién bajo incertidumbre requiere balancear las
preferencias o utilidades con las estimaciones de las consecuencias inciertas
'generadas por cada alternativa. Este d1timo aspecto ha sido tratado amp]iamente1
en su representacion un1d1mens1ona1 tanto en el campo de las Ciencias Sociales
como en el érea de la Estad1st1ca y la Investigacion de Operaciones.

E} probtema multidiménsional presenta dificultades similares a las que se-tiehen":
para el cdlculo de funciones de util%dad, por 1o cual también aqui se recurre a’

- hipétesis de independencia,.en este caso para el comportamiento aleatorio de las
variables en cuestion.

Vale 1a pena no perder de vista el hecho de que se necesitan tantas funciones de
probab111dad como alternativas se estén analizando ya que las caracter1st1cas

2
aleatorias de las consecuencias son condicionales a dichas alternativas®,

2.6 DECISIONES EN GRUPO

Uno de los principales problemas en la toma de decisiones piiblicas es que en
muchos de los casos la identidad de los "clientes" no estd c]aras, por lo cual,
aunque fuera factible y conveniente tomarlos en.cueﬁfa dentro del proceSo
decisiona],-no es posible hacerlo. |

1 Kyburg, H. E., y H. E., Smokler (eds.), Studies {n Subjectdve Probabilily,
John W1luy and )nn,, N. Y., 1964,

2 de Neufville, R. y R. L. Knency, Use of ULC(A(OH Ana£;ALA in Adwpornt
CDevetopuent gon Mexdico CLLy, Analysis of Publie Sys tens, A. W. Drake, R, L.
Keeney, y P. M. Morse (eds.), MIT Press, 1972.

Liebman, J. C., Some S<mple-Minded Observations on the Rofe 0§ Optimization
in Public Systems Declslon- MaL&ng, Interfaces, Ago. 1976.

w
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Adicionalmente a.la restriccidén anterior, en la actualidad no sé dispone de
metodologias que permitan definir en la prdctica a 1a estructura de preferencias
de un grupo decisor. En la Fig; 1 se presenta el andlisis de una alternativa
descompuesta en "m" subproblemas cuyas so]ucipnes parciales 'se acoplan como
@1timo paso.del algoritmo. Si cada uno de los "m" grupos se puede visualizar
como un conjunto de individuos. que no tienen autonidad en £a towa de decisiones
pero cuyos puntos de vista son tomados en cuenta a través de un "Super Decisor
Benévolo” quien funciona como s1ntct1zador de los sentimientos y preferencias
de 1os miembros del grupo, la funcidn de utilidades intergrupal (calculada en
base a reglas definidas por dicho Super Dec1sor*) puede constru1rse a partir del
~conjunto de func1ones de utilidad 1nd1v1dua1es

Desde el punto de vista prdctico las complicaciones surgen al ser necesario

. contar con las funciones de ut111dad de cada uno de los miembros del grupo, ya
que deseard disefiar este Gltimo 1o mds numeroso posible con el obgeto de
maximizar su representatividad. Por otro lado, si los miembros de dicho grupo
pertenecen a un mismo sector de la poblacién beneficiada (o afectada) y tienen
preferencias estruttura]mente'homogéneas con respecto a las consecuencias
generadas por cada alternativa**, es factible definir una funcién de utilidades
para el grupo que sea un modelo adecuado y 0til para la toma de decisiones.

Si bien en algunos casos el cdlculo de las utilidades esperadas para cada
grupo, E[uj(;)], se pucde hacer con un nivel de confiabilidad razonable, la
combinacidn de dichos indicadores en uno solo que refleje los puntos de vista
conflictivos de los diferentes grupos involucrados (donde unos ganan y otros
pierdgn) pfesenta dificultades précticamente‘insa]vablés. .

* ' Como por ejemplo: quienes pueden pertenecer al grupo, .cuantos individuos
integran el grupo, etc. .

** Bsto es cquivalente a tomar una muestra estadistica de una poblacidn homopénca
con objueto de mL]ovup 1a confiabilidad de la estimneidn de pardmetros. Se ticnen
procedimicnto: similapes para deflinir la distribucidén de probabilidades de un
prupo en base a da apregacion de distribuciones individuales {ver Raiffa '
(1oiB), op. edt.). ) :

1 Yichburen, o €., The Theonyof Secial Choice, Princeton Univevsity Press,. 1973,

by
G
A
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Ei problema del "Grupo de Participanteé", en donde un conjuntd de individuos
comparten colectivamente La responsabllidad de tomar una deelsién no tiene
solucidn sin hacer comparaéiones interpersonales entre las preferencias de’ cada
individuol. por otro lado, en el campo de la Economfa del Bienestar estd
_demostrado que La Funcibn de Utitidades de un Grupo Humano depende.(de una manera
noponocida) de las bases éticas, morales y psicolégicas de los  individuos que
copstituyén dicho grupo, y que por lo tanio:no es posible su obtenciénz. En este
sentido, el cdiculo de 1a funcion global U(X) reviste un interés meramente
académico y su utilidad se encuentra en el campo tedrico del estudio del
comportamiento humano. ' '

1 Arrow, K. J., Scocdal Choice and Individual Vafuesd, John Wilcy & Sons, N.Y.,

Co1es1. ' E o ' ‘

2 Little, I. u., A Cnitique of Welfare Economics, 2&. ed., Oxford University
Press, 1960. ' :
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CONCLUSTONES Y PERSPECTIVAS

Utilizando funciones condicionales que permiten representar, por medio de
cortes en 2 dimensiones, las caracteristicas mu]t‘idimenswna]es del -problana,
en 1a Fig. 3 se ilustran las caracteristicas del proceso de andlisis y sintesis
que rea}iza un decisor al contemplar una de las alternativas posibles.
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FIG. 3 ANALISIS DE LA ALTERNATIVA a': CASO DEL DECISOR j'
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Aunque la construccion de modelos adecuados para representar dicho proceso
'presentan dificultades importantes, en la actualidad ya es factible desarrollar
- andlisis de tipo formal qué incorporan elementos subjetivos tanto de
preferencias como de incertidumbre y permiten tomar en cuenta 1la naturaleza
no- ]1nea1, no-aditiva y mu1t1d1mens1ona1 de la funcidn de utilidades de un
individuo.

Como se discutié anteriokmente, el esfado del arte pérmite formular modelos de
decisibn aplicables a personas (o gruhos homogéneos) que se enfrentan a
problemas complejos, con mG]tip]es objetivos en conf]icto‘y bajo condiciones de
1ncert1dumhrc Sin embargo aceptando que en la toma de decisiones piblicas
doben intervenir los diferentes grupos beneficiados o afectados, se concluye que
Las téenlcas actuales no son £g¢ adecuadas para resolver este tipo de problemas.

Las metodologias disponibles seran Gtiles para explorar las actiﬁudes de los
grupos involucrados y explicitar su interpretacion, tanto de Tos componentes del
problema como de sus interacciones. Posiblemente después deberd emplearse un '
proceso de tipo po]itipo para alcanzarse un compromiso y una solucidn. Sin
embargo, aunque én este campo practicamente no se tiene experiencia, se nota
inquietud en esa direccion, buscéndose maneras para incorporar a la comunidad

en el proceso decisional, incluyendo la fase de definicidn de objetivos.

£n resumen, s bien ¢l caso para un decisor se tiene bastante desarrollado y
actualmente se estdn haciendo aplicaciones en muchas &reas* (sistomas de
transporte, locatizacion de plantas nucleares, sistemas hidrdulicos regionales,
ecosistemas, problemas ambientales, etc.), la aceptacién en la préctica e . '

* ©n este sentido, debe hacerse especial mencién de los trabajos desarrollados
en ¢l "International Institute for Applied Systems Analysis' (IIASA) durante
¢l periodo 1974-1976. :
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2 Welfare Economics and .
: 1
Development Problems’
I .INTRODUCTION :
The relevance of theoretical welfare economics 1o the general field of
‘development economics’ has never been very clear. With recent

extensions of welfare theory into highly abstract and formal models of
interdependent utility. soctal choice, public goods and the like, more-

over, the refationship between it and the a hoc and ioosely defined art of

analysing the problems of LDCs has begun to seem even niore tenuous.
1t may. indevd. appear that there is very tittle overlap between the twor
wilh a few exceptions, like parts of trade theory or sociai cost-benetit
analvsis. there is practically no aspect of development economics which
“draws upon the existing body of welfare theory.

.+ Appearances can, however, be misleading. The ordinary practice of
development economics, relying as it does on large doses of casual
empircism, {airly ‘unngorous’ theorising and an eclectic approach to
relatad sccial sciences, can certainly dispense with the bulk of ‘high’
weifare theory. However, the fundamental concepts of welfare econo-
mics, defined broadly, provide, not only the tools with which any
branch'of applied economics and economic policy must work, but-aiso
the meaning of the language used, the value judgements adhered to. the
questions asked, and the methods used for interpreting the answers
found. In short, wellare cconomics furnishes the paradigm within which
comveniional development economics operates.

Given the overwhelming dominance of the neo<lassical (especially
the Parctian) school in the development of welfare theory. the-paradigm
used by the majority of development economists has embodied the
ideoiogrcal premises, value judgements and factual assumptions of ihis
particutar school.? There has in recent years been increasing criticism of
and concern with the validity and ethical acceptability of many of these
premises and assumptions. In some cases, as with the growing school of
‘radicals’, this has Jed to an explicit rejection of the conventional

a4
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paradigm. In others. the paradigm has been retained, but with more or
less substantial moditication of sts elements, This has led 1o greal
internal stresses, as some exceptions to its rules have turned oul to be
more weighty than the ruics themseives. and us the search for morfsll)"
acceplubly solutions to the prodiems of LDCs has come up aganst
msuperable barners posed by the paradigm itself. o

This paper secks toclarify some ol these probiems and c'onlradxcu.onﬂ
fuced by development economics founded on the ncnjciasslzc;ﬂ purud@rn
thencelorth referred to for brevity as the ‘conventional” schoeol). ™No
solutions are proposcd herer indeed. 1t is very douhl_ful u..hclhcr
solutions are possible within 1he conventional framewor!_rc. .’\OF are
alternative approaches discussad directly. My purpose hereis simply 10
<how how some of the important issues confronting devclnpmenl
cconomics today cannot be deait with by the tools of c.nm'cmxo_nafl
welfure cconomics because the answers conflict with its basic (‘domain )
assumptions. : : .

In section 1} | shall present a schematic outline of the structure
underiying conventionai weifare economics. pointing out 1is various

i but not i antcs of
. premises and assumplions Dul NOD CISCUSSING its actual mechanics «

conclusions. In secuon 11i-i $Aa. s:Lsirate some problems arising (rom
the application of ths.srructure (¢ deveiopment ?s':»ues..l shall con-
centrate on a few aspects which hase concerncd me in my \.vork. but the
nature of the problem is quite general. In section 1V [ shail presenumy
conclusions. )

1 STRiJCTU RE OF THE NEO-CLASSICAL WELFARE  jut
PARADIGM : : ) -

- 1t may be debated whether there is a “paradigm’ of neo-classical weifare

cconomics in the sense in which Kuhn applies the concept ofp:fradxgr@
to scientific research. It is. in fact. uncertain il the social scicnces in
general have paradigms at aii. o7 if they operate ina ‘pre—paradl.gm
situation.® Be that as it may, it is certainly the case that they work witha

certain ‘vision' of socieiy. and with certain cthical and factual assump-

tions of how peopie behave. or ought to behave. which taken lo_gethcr
constitute a structure tha! is used. and is necessary., l'qr an.alyms and
research. Neo-classica! economics does use a “paradigm’ in this sense. as
indeed does any coherent schoo! of thought in social science; just hgw
valid and useful a paradigm_i: is has become a matter of increasing
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controversy in recent years, but the existence of a paradigm in some
sense is liardly in doubt. '

It s comimon in economics 1o draw a sharp distinction between 1ts
positive and normative branches. and 10 treat the former as more
‘neutral’, "objective’ and ‘scientific’ thag the latter. If this is simply taken
to mean a difference of degree, in that positive economics mukes {ewer
value judgements or has less direct relevance to policy, then it is
probably quite true. Orif it is meant to apply to certain parts of positive
economics which deal solely with technical features of production, and
do not depend on a particularly neoclassical paradigm (like operations

_rescarch or input-outpul analysis). it is certainly the case that such

economicsis more ‘objective’ in some sense than welfare economics. The

bulk of positive economics is not. however, an undertaking of this sort.
It purports to explain the functioning of actual economies, and
necessarily has a “vision® of them which involves accepting certain
premises, valucs and legitimate fields of ‘enquiry.* Ta this extent, the
positive and normative aspecis of economics share common foun-
dations, however abstract the form in which positive analysis is posed.
This is not a criticism of the objectivity or validity of any particular
school of economics: all economics, and all social sciences in general,
must function in some such framework, and carno! be *pure’ in the sense
of operating outside a particular vision. Development economics, in

_particular, has never had any of the pretensions to purity’ that high

economic theory has had. Being a primarity applied and policy-
onentated subject; it has intermingled "ought’ and ‘is” rather {recly,
without devoting too much thought to the premises on which its analyses
and precriptions were based. )

Asfar as welfare economics is concerned, the earlier efforts to show it
to be value-free and non-ideological seem to have been generally
abandoned,® and these fundamental issucs, with 2 few exceptions.®
having been shelved, recent developments have tended to take the
existence of a silent consensus as implicit prool of the validity of the
conventional paradigm. This is unfortunate, since ‘consensus does not
denote neutrality in welfare economics matters’, and -~

the practitioners of the Paretian dogma are now so confident in their
approach, so enraptured by the formal eiegance and mathematical
rigour of their exercises and so contemptuous of their less highly
formalised and less elegant competitors that they incline increasingly
to the passing off of their normative policy judgements as positive
contributions. The policy-makers arc expected, by those who per-
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petrate this :’nisidcrncunmu‘, to regard the mechanics of the welfore
exercise with the awe accorded by the eirly Church of Rome to the:
contents of a Papal Bull, though, perhaps thankfully, in practice they
arc justifiably suspicious of economic analysis that appears 10 uffer
clear-out solutions to complex politico-cconomic problens.

in describing the structure of the conventional wellare econemics

{and here 1 include the liberil as well as the Paretian schools)y st will be -

uselul 1o distinguish between three elements which COﬂSli'\U‘le is bas:s:
These may be termed the ‘ideclogical base’, the “individualistic premises
and the ‘;:ate-power premises’. The ideological ba.ﬂ’lis concencd here
quite narrowly, not as comprising all value or moral judgements or th.c
whole paradigm of neo-classical economics, but as that premise w hich is
essenpial 10 make any system of welfare economics compualibic sn:i{h a
capitalist mode of production. For the sake of simplifying the exposition.

"} shall contrast two idealised modes of production, cAapilah.\i and
- .socialist. and accord Lo them alternative ideologies regarding the socio-

economic organisation of society. Since conventional welfare economics
has evolved largely in a capitalist framework—and the fact that socialist

_economisis have conrtributed to certain aspects of the development of

welfare ihcory. especially as regards planning methods. does rot at'eel
the validity of this statement” ~-it has, by a Schumpeterian ‘pre-an2iv:.
cogmitive -acf. attributed certain characteristics 1o a capuai:sl'srx.r:_a
which can enabie it to conceptualise and fegitimise its "weiare’. Be'ns
ideologicai in this sense. this premise cannot hold tor a socw st
conception of welfare. Being 'vision’, it can neither be proved nor
disproved. )

The ideological base may be combined with a numbgr O.T 'cnﬂ’er'en.t
specifications of welfare within capitalist socicties. The andri-iffua{a,srar
form is only one. though it is practicaily the only onein use. ltcontainsa
mixture of normative (or ethical) and factual assumptions.'the former,

like ‘vision®. being susceptible neither of proof nor disproof. the lattes
. being in principle open to empirical validation, but often defined in a

circular manner. and somctimes embodying concealed _norma‘.?ve
assumptions. The same is true ol the state-power premise. v_vh:-;h
embodies a paniéuiar conception of the role of the state ina caputail§!
sociely (and is based on the same ‘visi.on‘ as the basic economic
approach). Taken together, this combination of xdf::olo'gy. .Ygluc;udge-
ments and factual assumptions comprises the paradigm in whichwelfare
economics functions. ‘ ) .

Before discussing these elements of the paradigm, it may be worth
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noting that their function is not only a posilive onc of providing a
. structure for grouping facts and concepts together in a meaningfu!
manner and providing hypotheses {or testing. but also a’persuasive and

negative one. The persuasive function obviously arises from (he
-legiimising vision of capitalist sociely and from the use of ethical

premnises to persuade peopic what is ‘good’ in economic terms and what
‘ought’ to be done. The ncgative function is that of drawing lines of
demarcation between the proper subject of economics and that of other
related fields such as ethics. philosophy, sociology, politics, history and
$o on. Itis necessary to draw such lines in order to advance a subject at
all, but the precise way in which this is done strongly affects its content,
formulation and findings. 1 shall remark on this below: let us now

. consider the three elements. ’

A THE IDEQGLOGICAL BASE

The fundamental assumption about capitalist society which enables
conventional weifare economics to talk in terms of the ‘welfare of
sociely’ is that of fundamentalharmony of interest between all members of
such a society. 1t is only this assumption which can enable one (o
conceptualize an unambiguous definition of the welfare of society as a
whole, and to reconciie this with the individual welfzres of all the persons
in it. If there were a fundamenta! disharmony of interest, it would
become nonscnsical 1o speak of the welfare of society as a whole, and
welfare would have necessarily to be defined in terms of one group or the
other, In more specific terms, this assumption denies the existence of
disharmony between social classes, based on the division between those

who, in capitalist society. own the means of production and those who

do not.? ' . ‘

For wellare economics this premise opens the way to easy transitions
from social to individuai welfare and vice versa. Thus, while a

comparison and summation of individual welfares may prove very

difficult - except in very special cases (e.g. Paretian conditions for
unanibiguous rises in ‘welfare’), or by imposing some particular ordering

rule (e.g. a hierarchy of "liberal” values as proposed by Rowley and -

Peacock). or a ‘social’ welfare function'®-it is always implicitly
accepted that there is such a thing as social welfare made up of basically
harmonious individual welfares. For positive economics, the harmony
premise dispenses with the need for any sort of class analysis (it simply
assumes away, rather than disproves. any possibility of class “exploi-
tation’), and, backed by the formidable apparat of logical positivism,'?

SN
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cnabics the analysis of society to proceed in terms which we know as
nce-classical economics. - . ‘
" What sort of *harmony is required of the ideotogical base? l(.learl)_',_
‘disharmony’ in the sense of competition between firms or indi\-ldual_s is
ot ruled out: on the contrary, it is the very essence of the nlco-cla.sstcal
watem. Noris disharmony' arising from imperfect competition orin lhc.
munor sense of personai envy, hate or other forms of ‘interdependence
in individual utility functions, ruled out.'? These do-noil affect the
presumption of the fundamental harmony of the cgpnallst m_od:? of
production and distribution, since they do not caU into question the
legimacy of the socio-economic structure or of any of the categories of
payments to the factors of production. _ ‘ o _
A fundamental disharmony can arise only if this _legmmacy s
challenged. The best-known challenges to the ne.o-clrassmal theory of
distribution have come from the nco-Ricardians ‘and t'rgm _lhe
Marxists.! the approaches of both schools being essentially antithetical

1o the economic theories of the neo-classicists. In terms of welfare
cconomics. however. there is an essential conceptual distincuon to be:

druw n between tnese two schools. This distinction tends to be rorg_our._'n
because of the fact (much dwelt on by some neo-classicats, but _wmc.h 1s.
s John Vaizey notes. only "contingent’'*} that many nco-Rlcarqus
nappen to be socialist. and because of the ease with which sone of their
10015 can be adapted for use for Masxist analysis.'® Both apprqachcs
reject the neo-classical theory of distribution (thc_ detcr_mmauon of
profit in terms of the productivity of cupital and is Icg;llmacy.as a
reward for wailing), and both accept the role of the 'glass strugple a.nd
socio-political forces in deciding the distribution f)l’mcome. Hov_fe\er.
while the neo-Ricardian approach accepts a particular sort of dnsha_r-
mony in distribution, it doesnot postulatea fgndamemal.d_:sharmon}‘m
production relations. and it does not question the Iegttnmacy of lhc
‘capitalist system as such. In other words, an ecf)nom:sl could e_as_xsly
accept that the distribution of income is determined by a .bargmr}mg
process unrelated to marginal productivity, and at the same time behev;
that the capitalist mode of production is es;enual]y harmamoys e:jn

legitimate. Indeed. many classical economists (including Ricardo)

is vi istributi ' jomi ries on’
accepted this view of distribution and based their economic theo

{a po'icntiaiiy revolutionary) labour theory qf'valuc. but also bc!xevvcd in
the sanctity of private property and the virtues of free cn.:efpnsc::-a
combination of betiefs which got them into various contradictions. ‘lt
is, therefore, possible to conceire of a well’arf: theory in a capnahs;:
system which follows from neo-Ricardian premises, and the fact that a

P



T T W AT .

30 Developing Countries in the Iiernationgl Leonomy

‘class struggle’ type of analyses have been taken to be Marxist should
not obscure this. :

A fundamental disharmony of interest intrinsic to the capitalist mode

of production can only arise on Marxist assumptions of exploitation and

oppression of ene class by another.!” Given such disharmony. i
bocomes nonsensical to speak of the welfare of 3 capitalist society asa
whole (except perhaps in the convoluted sense of its approach to
socialism, i.e.. the closer the sociely Lo the destruction of the capitalist

“mode of production. rrobably by revolution, the greater its weifare).

This approach need not deny the historical role of the capitalist class as
the agent of accumulation, only that the society itself has a basic
harmony of interests. As soon as one posits an alternative (socialist)

sociely where accumulation can also proceed, but under non-.

exploitative circumstances, the first system can no longer be legitimised.

The harmony-of-interest assumption is basic .to any wellare econ-
omics in the conventional sense. The lines that it draws are not so much
between economics and other social sciences but within each of these
sciences. It is pot, for instance. the case that if we turn to sociology we

would find a full discussion of the existence or absence of class harmony:

even in sociology. wewould find that there would be different paradigms

- withdifTerent basic “visions ofconflict in society.'® There is no empirical

method for choosing scientifically between the visions; the same social
reality can be examined through either. '

B.INDIVIDUALISM

There is, as we noted above. a mixture of normative and factual -

assumptions contained in the Sindividualistic premise’. The straight
JNormative one is that it is individual utility (or preference, or whatever
suitable term is chosen) which should be maximised. This is un-
exceptionable as it stands. and may be used as an ethicaj premise in
capitalist or socialist societics. Before it is used in a capitalist sociely,
however, it is obvious that the ideological premise must be accepted.
Only if there is a harmony of interest among all members of society, and

social classes are not the relevant agents for economic analysis, can one -

proceed to think of maximising individual wei fares(or,ifoneisa li beral,
of maximising individual liberties) as the sole condition for maximising
social weifare.” : T

The factual assumptions concerning the individual are that he is the
best judge of his own weitare {(though thiscould also be put normatively,

- that he should be left free to decide his own welfare), that he acts {or

s
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should wet) 10 maximise it, and that the determinants of his welfare-—

. . ; i - aregien
prelerences asregards consumplion, saving. work and leisure- arey

twhich again can be put normatively that (a) thes.e preferences shoul:ii
ot e interfered with, and (b) the scope of cconoemics should not cxl'cr._‘
heyond given preferences to sce how they are for'mcd). There are sz\crél
cnlicisms of these posilive—-normative assumptions a'boui lhcl:n ’n:lbc
wal. his preferences may not be revealed in his bchavnour: l‘}lC) 'mdg ¢
inerdependent- with others’ preferfences or ‘.unconneclcd. bas: hc; ‘
imperfect knowledge, perhaps harmful llo‘hlmself or others. a;l 1 )r
may be conditioned by various market, social and other [orces. ('J'me of
these criticisms are more damaging than others, but the one 1 want to
soncentrate on is the last one, which concerns the conditioning and
ormation of preferences. -
{ It i; hardly‘:)pen to doubt that prefcrencc_s are not only achcm.i l:,
vommercial efforts in a narrow sense but are in general mguldcd_b) lzg
indnidual’s social, cultural, educational, political and religious mfhm_t. '
much of which is an intrinsic pari of the economic structure of capitalism

theing based on the structure of class and income distribution). The .

refusal of conventional welfare cconomists to gointo these factors,?’ py
drawing a strong line between the ‘properl'.scope of ccon.omxcdenq;:y
and that of psychology, sociology. politics or hlslnr_\.. and taking
preferences as autonomous and given, reveals not SO much an .am_az:r’\]g
nawvity about human beings on their part as an :m[.).’rcrr app:tma'! o'j’:he
J}_sfen.:-oj preference formation in capitalist .sac:.enes. This s ‘_-'«h).. . €
attacks of critics such as Gintis have so little cutting cdge..Tnough:l t:){
may accept that minor distortions are -caused. say, by prorpot.(o:nad
activities in “imperfect’ markets, conventional wclfarc economists l
here T would include institutionalists like Ga.lbranth).cannof_ go on to
question the inherent features of capitalist society (which radxcal_ cm“;:
do) that produce the ‘capitalist man™ to-do:so wnulc.i be to qucsnl;::nu;la1
"system itself. The implicit argument oflh'c.sc economists secm:sl}o e
erery society imposes its own basic conditioning, and a capita lS(li sy|0 iy
produces better {more ‘liberal’, ‘free’, etc.) peop.lc—b.em‘use 1(111;(:1 e:d &c
caily) a better system. We are then back to the ylspn ,an yo
rcach of argument. ‘ :

C STATE POWER

‘The role of the state is fundamental to welfare cc'onomics. _n;)l_ j;s:
because many ‘welfare’ services have to be provided public gd u
because, aiming at policy formulation, wel{are economists must address
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their work directiy tathe state. There must, thercfore, be a theory of the
“state in a capitalist seciety explicitly or implicitiy contained in welfare
theory. This theory 15,10 fact. mostly implicit and fairly simple, with the
usual mixture of positive and normative elements. The state is neutral
between different groups in society {or should be); it Anows whai the
national interest Is and tries to achicve it (or should do); and it has a
harmony of interest with other siates in economic terms {which is simply
the internaticnal extension of the domestic harmony-of-interest
premisc). .
It is clear thai the neutrality and national-interest attributes of the
state must be based upod the ideological assumption. If there is no basic
conflict of interest in society, and there are no classes in the Markxist

. sense, the economic structure cannot influence the distribution and

exercise of political power. and the government must (despite occasional
aberrations) ‘remain the repository of the national interest.?? This
idealised picture of political power enables economists to draw another
line between economics and related social sciences, and to proceed to
recommend ‘sound’ cconomic policies on political matters (like income
distribution) and to analyse such matters on ‘purely economic” grow-
nds.?? It provides the basis for the kind of pure economics which has
- taken precedence over political economy. and accounts for some of the
- grossest misiakes perpeirated by modern economics..

- . Needless to say. an alternative view of state power, as an expréssion of -
- the economic structure of class relations,?* throws the whole purpose of

welfare economics. as normally understood, totally out of gear. It erases
the line drawn between economics and politics; it makes the traditional
concept of ‘social welfare” meaningless, it makes the welfare evaluation
of public policies a very different matter from the normal cost-benefit
procedure based on an ideal competitive model; and it renders the role of
the economist as a "policy maker in the social interest’ much more
limited, if not totally absued. Thisis, of course, a strong interpretation of
the alternative view of the.state. Even a mild interpretation, however,
which admits of a positive and continuous overlap of the economic and
political élites and of some possibilities for conflict of interest, casts
grave doubt on the normal forms of analysis and prgsc;iplionin
€COonomics. . : : . o
These three elements of the conventional paradigm interact with and
reinforce each other, so that it is practically impossible.to seriously
criticise one without attacking the whole structure: such is the nature of

_paradigms that they are generally immune to disproof and marginal

changes, and must be accepted or superseded in loio. However, ¢ven an

seeptance of the paradigm does not.
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at least in the social sciences,
" cadude the possibility of internal conflict and strcss.‘und mhlh?l??;;
wation [ hope to show, with reference to a few sn;lcctcd issues, ov: W
have arisen in the.application of -the paradigm to lhc_dc\c oping
o . |
R 't;?\l:l:lsructurc of the paradigm o_utlinc'd above itse?fprowdcs‘thc_ bu}llk .
of the'material needed to *prove’ the main neo-c_lasag:al 1hcorcn‘\s n lhe
aormative and positive branches of economics. It only nu:lfjs t :
sddition of some specific assumptions, abo:_ﬂ_ the shap_c of pr.c'cran
- whedules, cost curves, technology, compeuiion apd lﬂfOfﬂldllOn.. En
order to derive conditions for optimality, equilibrium. unc‘i SLT on. al
wseral levels of rigour and sophistication. There are. certamly. Lnil::r
gaps =especially with respect to the welfare aspects of income ¢

bution {of which, more below}---but the general efTect of the application

o the paradigm is (rcgardless of ll?c unreality fof\ mun}y c:?ll;i(::‘s

assumptions) to create a presumption in favour of' ree cron pi[.‘“mc.

farsee= faire. political conservatism and the promotion 0 c(:;pl alistie

enterprise. Of -course. exceptions are somelimes admmg t:)mgi;.

presumplion: agricultural jand reform may. for mslancc.n.c.s H__l;‘

advocated (with appropriate caveats about e_IT‘ecls on ¢ |cmm:._.‘
certwsn crrcumstances: this sort of ‘radicalism does not. hm'.u‘clr..
detract from the general ethos in favour of untrammelled pm_-d]:
cnl.c'rprisé in the industrial and commercial sectors of the ;:cogo::)n.in
any case, it should be remembered ‘that an a_uack on the anr -'o rismg
ohgarchy is often a part of the ideological .equapmem o dl Lt
sndustrial bourgeoisie, especiaily when that oligarchy turns ou
anti-industry and strongly entrenched in power.

I THE PARADIGM AND SOME WELFARE ISSUESIN LDCs

The issues cONCerning l.h_e welfare of LDCs whict.lbwe shall d:scgssshfr-’;:

concern (1) the use of market prices.in :.assessmg welfare, (. )ccl(: of

- applications of the concept of “efficiency’, and (3) some biszompre-
sniérnational economics. The discussion 15 not intended (o o o ot

- hensive but merely to ilustrate how much of t.he .rtccnk‘ dto o
cxpiicinly‘radical')writingin development ecONOMICS, 10 !:.‘C }r:ﬁe arly
more satisfactory answers (o devvelopme‘?*_Pfobl‘m‘s t a“f s itself
orthodoxy. but remaining within the conventional paradigm. r]:uma!ed
using ¢onceptual tools which are inadequate (and, at uimes, 1S o S e
by the limits of the paradigm {rom evolving more adequate Lools),
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reaches conclusions which appear acceptable but which cast doub: on
the validity of the paradigm itself, :

A MARKET PRICES AND WELFARE

Until fairty recently. the only measure ysed by most economiists 1o
measure “development” {and so economic weifare} in LDCs was the
value of per capita GNP at marker prices. (This argument also appliesto
measuring ‘social’ costs and benefits generally). It should be'clear that, in
the sort of conceplual framework outlined ahove. with universal
harmony and the indjvidua) pursuit of welfare, valyes expressed at
market prices are the enly possible measure of econenic wellare, There
are. however. two major qualificalions admitted bv conventienal
economics. First, income distribution may not be optimal with reference
10 somie ideal standard: and, second, actual prices'may be distorted by
market ‘imperfections’ and, more importantly,
terventions in the market mechanism. 23

The admission of these problems has led. especially (in the field of
‘development economics’) in the last few years. to important attempls by
neo-ciassical economists to adjust - for’ price “distorticns’ or ‘socially
undesirable’ income distributions, while kevping intact the basic

yardstick of the conventional paradigm. Let us coasider these efforts in
tum. '

Price distortions. In the neo-classical syster1, weifare is maximised

{given the income distribution) in a régime of free competition with
‘perfect'information and with no monepoly or moropsony elements in
the market and no distortionary taxes or subsidies imposed by the
government. In the messy real-life world of LDCs. wkhere distortions of
= all sorts exist, from large elements of monoepely power and highly
imperfect information to pervasive government interventions, the neo-
ctassical solution has been tousea simt!ated model of free market prices
as the measure of welfare. the method most commenly used being (o
employ “shadow prices® given by Prices reigning in the world market,
There 1s an initial objection, a relatively minor one. to relying on
world market (or ‘border’) prices as an approximation to the ‘free
market’ prices postulated in neo-classical theory: the world market itself
1s highly oligopolistic in its production, technology and information
structure, and so is extremely ‘imperfect’. In theory. therefore, it should
not provideshadow prices’ approximating to a neo-classical optimum,
Tothisit may be answered that world market imperfections are simplya
constraint which LDCs can dé little about—just one of the many facts

by government in-
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wimch make this a “second best” world ~—and they should maximise thew
wellare within its Dmits. White theoreticaily unsa.u_sfaclur}'. t.h1s ?:T.s'\a-cr
does muke practical sense: worid prices can prq\-ndc. at x};e \cr\];;:::
stundurd against wiich domestic efforts cla'n b.eljudged.T t;;- .\»1 ! dotor
Jday-to-day purposes. il alf the other implicit :'a!ya Judgements ar
u”!‘lp':;d;hcse other judgements which cause trouble. The nlal‘L;re.
composition and pricés of commoditiesin lf_mc world market over\: h;;:;
ngly reflect the tastes and incomes of the hxghviy developed couniri 11;
wcll us the technolegical and marketing practices of the rr}ultth.alaon‘or
which dominate production there. By taking the relau.w? \dluc§ o
dillerent commedities vieided by world market_s as providing nocm.h
optimal values for LDCs. w is being implicitly assumAcd lhﬂm;'.:
cvpression of “preferences’ in the market of the do_ml’namhs o
cconomic bloc (the rich countries) is ethically acceptable in .dr;ol ]:rd' l
poor ones), Since ‘preferences’ are the brimar_y apd unqucsnopabﬂe 1:1:
of conventional economics. such an assumption is, ofcours.e. m-e;.u.a | C
however: in practice two sorts of problcm_s arise when the "social vaiu
of commodities in poor countiies is cqnmdcrcd'. v ould
(1) Many people. inciuding many nco—classz.cal ccononffs’ls- . f.)ih
admit that there wis nothing sacrosancl or s_ocml.ly Oplimdl'dl"‘.'..l €
world market vaiuziton of. say. a Cadillac or a Dior dr_ess rejia'nctoa
quantity of food grain. when the conlexp-was an extreme:s poc;
cconon{y wilth widespread ‘mainutrition. How. wouid m&.ﬂis{_t
welfare economics resolve the valuation problem in Fuch i@ seu‘mg. kc(:
answers are possibie. First. the moral unac;cp?abll‘ny offaond m_arlhe
vatuations may be taken to refiect the maldistribution of mcor'ne n l
poor country, and the reco:nmenda{ior) w?ui_d bg 1l‘1'a; 1h’e gol\ c‘rnn;e?e
should simply impose a more ‘a'ppropna‘.c_ distribution (ar;i .exgpckie
gel on with expressing and fuifilling 1heuf prefl:ren-ces_). Let us Jeare
distribution problems untii later. Second, income distribution mh{,m‘d
taken as given. and it may be prépo_sed that the govcrn;nf‘m esleva;“
impose ‘appropnate” taxes and subsid_xes on the purci}ase of ther ent
commeodities so as 1o ernforce a socially more dcsxrablc structur
consumption, an iiitberal bui practical makeshi{t solution. ki
The welfare solution in both casesisto remove :hc problemofm “_G.rg’
¢ethical judgements (about 'appropriale'_ dfslnPutxpps or c}c]):s:'n‘fhm
patterns) from the "aconomic’ to the ‘social’ or poh_hcalksp ihr-S ['ask .
a supposedly neutral and objective goverament underia c; i ask on
some ‘non-economic’ criteria. The paradigm deﬁnes the ec o
problem of valuauon in such a way that the economist ¢an say no B

-
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about the social desirability of different ‘characteristics’ of com-
modities.?” Yet it is clear that many economists do wish to pass
judgements on this score. and they may argue®® that several “characteris-
tics” of products offered in world markets—determined by the product-
differentiation and markeling practices of large oligepalistic companies
selling to rich markets rather than by any rational consideration of
fulfilling the most urgent needs of poor countries—are costly, in-
appropriate and unnecessary in LDCs. Assume. for example, that there
is a need for long-distance motorised transport in a poor country. The
world market would provide thousands of medeis of cars, buses, motor-
cycles, and so on (cach with different ‘characteristics’ with respect to
power, trimmings, colour, extras, all changing every few years). The
social cost of providing the whole range would be considerably higher
than that of providing one or two basic. simple vehicles which fulfilled

‘ r moving peocple from one
point to ancther. -

Neo-classical economics finds it very difficult 10 accomodate such
‘sensible’ definitions of what products should be. ‘though individual
economists on occasion admit the nieed fon the part of the ‘neutral
government) to exercise some discrimination and control. Obviously,
when welfare has been defined as [ulfiliing individual preferences
expressed in the market. and the economist has: by the limits of the
paradigm, been barred from passing any Judgement aboui the socidl
value of those preferences, a ‘sensible’ evaluation of products is only
possible if one steps outside the paradigm. Neo-classical ¢conomics has
always admitted some exceptions of this sort, under the guise of ‘merit
wants', but these have been exceptions to a basicaliv sound rule. If it is
argued, and this certainly would be my argument. that the judgement of
‘necd” has 1o he passed on every commodity. the rule itseif collapses, and a
non-individualistic concept of welfare has to be introduced.

(b) A further. butrelated, problem arises from the fact that thereis no
way in which conventional weifare economics can distinguish necds
which are created. by commercial pressures or by the exposure of LDCs
to the consumption patierns of developed countries, from those which
are ‘natural”. In many ways such a distinction is, as neo-classicists never
tire of pointing out, analytically untenable; however. it is generally
accepied that new wants are created by advertising and demonstration,
even though the line between these and others isimpossible to draw. One
of the tenets of the ‘dependence’ schoot of develepment economists is
that some of the major problems with the pattern of growth now taking
place in LDCs are created by the ‘alienated’ consumption patterns of

N
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their élite.*® ‘Again. nco-classical economists may well admit (as the
exception) the desiiabiiity of controlling “ostentatious consumption
and restraining “harmful’ advertising. But how does one draw the line

hetween permissible and ostentatious or unnecessary consumption, of - - |

between ‘good’ and "bad” adveriising, when dcmons.lra(ion.. ostentation
and need-creation are the rule rather than exceptions. without over-
vicpping the bounds of the neo-classical _pflra.digm? . Even a mild
admission to the effect that the sort of conditioning whsch‘ pervades a
sociely is undesirable damages ihe liberal basis of economics gnd also.
dumuges (though it cannot destroy) the ‘vision” of capitalist sociciy as a
(iood Thing in principle. -

The usual escape-route of conventional econor.mstsmto_leavc.n allto
the gﬂ\'crnlmenl‘_ If the government can decide in the national interest
what needs are to be fulitited, n what manner andin \fvhat order. the neo-
classical paradigm (though very strained as to its liberal ar?d Parciian
cthics) can survive with a few modifications. But the. assumptlon that the
government is Lhe proper guardian of the national interest is. of « qur.s-cE
sustan assumption. It has little grounding in fact. Any TC‘:lllS'.IC study o
the political system. especiatiy in LDCs, shows how the government
represents paricilar interesis—whetner of ciass or groups depends o.n_- .
the politica! paradigm adopicd—and how its poweris used 1o preserve
patticular struciures of élite dominance and privilege (lhough.dlaner(':nt'
wxlions of the élite constantly struggle for supremacy!. Ti}ls is why |
reccommendations that governments should a}tcr lhf.:.ehles consun;-
puon patterns have so iitile impact in an ¢litist polmc_al framework:
must such welfare prescriptions are simply a waste of tme. o

Here is. a real dilemma. To.quote Frances Stewart, the ordinary
procedure of cost—benefit analysis (this applies to all welflare
economics),

in so far as it impiies that social welfare maximisal.ion o.F'naltoan
welfare maximisation is meaningful {and also possible} in cqnﬂzc_t
societies. is highly mislcading, and somctimc§ dangcrogsiy_s'o. sxr;ce :; -
dresses up one set of activities-——those of taking the Objl‘:Cll\.CS of on
section of society, normally those represented by the Government.
.nd showing how they can be more efficiently fulfilled-—as anﬁc‘)lher.
that of maximising the beneifits to society. Tt?e formgr b.n_m'gha
meaningful (and possible); but for many an unde.s:rable.ob}acn;‘e. 1 ;
later  being meaningiess and therefore 1mpo§sxbie. thoug
desirable. !
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1tis possible to argue that the economist should then either confine his
recommendations to what is feasible within a framework of con flict and
domination or eise recommend what he thinks best for society in the
hope that it will persuade the ¢hite to compromise their real interest, This
is Tair enough, but it is a far cry from the normai conception of what
wellare economics is about. In fact, I would submit that the implicit
acceptance of conflict, especially clussconflict, chailenges the ideological
basis ol the conventional paradigin. which is fundameniaily dependent
upon the harmony-of-interest assumption. and so renders the whoie
structure suspect. Furthermore, if it cannot ‘be implicitly taken for
granted that there is some non-economic mechanism which always tends
lo operale towards resioring the ethical validity of the free-markei
syvstem (vig harmony of interest and governments representing the
national interest), the practical role of the traditional wellare econcmist
becomes far wmore restricted, if not totally redundant.

In sum, therefore, the method by which ‘social’ valuations can be

_derived from market prices in conventional welfare economics is highiy

unsatisfuctory. Not only does the discipltine not provide any means of
distinguishing between commeodities which fulfii social needs from those
which 'do not, or between sccial costs which are necessary from those
which are unnecessary (sec below under ‘efficiency’). it also merely
assumes a vital fact which necds to be investigated. whether or not the
recipient and executer of the prescriptions of weifare economics 15
‘neutral’ and ‘objective’. The basic structure of the welfare paradigm

. itself prevents these problems from being resolved.

Income distribution. One of the major blind spots of conventional
welfare economics is its treatment of income distribution. While
distribution was the main issue which occupied classical and Marxist
economists, the use of the particular combinations of assumptions
described above caused modern welfare economics to be ‘concerned
with precisely that set of questions which avoid judgements on income
distribution altogether’.>? The use of .the same set of assumptions in
positive economics produced sophisticated and compiex theories of
distribution which say almost nothing about the actual distribution of
income in real socicties or about how the structures of weaith and power -
interact with one another over time. While critics of the neo-classical
approach may not have yet produced comprehensive alternative
theories which would fit the complexities of modern-industrial societies,
it is at least arguable that they are asking the more relevant questions
and so are more likely to find the right answers.

There is practically nothing in existence by way of a theoretical
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cxpiunztion of income disiribution (¢xcluding a'b.slr:sct grox\:lh_:‘m\ir'.s
appheable to any society) in LDCs, but recent evidence that d}slrsbutxon
novery unegual, and noa number of the poorest cogmncs‘gcumg
conuderably worse.?? has stimulated a great deal of inierest in the
suhiect and-provoked a spate of recommendations on how this couid be
remedied. This is. of course. eminently laudable. Most people e agree
thit more equality wouid be a good thing. _andA that the !ncrffs-.ng
poverty of the poorest sections of the population is a bad t_hmg.- 'But
how much cquality? And kow s if 1o be achieved? Here again probiems
arise with the neo-classical weifare paradigm.®’

The initial barriers to saying anything definite about the dcgret_of
cquality 10 be achieved arise from the harmony-of-interest and wn-

dividualistic {especiaily Parelian) assumptions. 1f there is harmony of

interest, there is a presumption (which then has to be re_fulcd. raxhcr _hk:?
the presumption of innocence in Enghishlaw) !hal_noihmg mu;h is rcall?
wrong with the way the capitalist system Tuncuions. If dns'mtfunon is
taken to be undesirable. the presumptionis that thereis nm.hmgml.'\crcnl
in the economic structure (the capitalist mode ofproducl'mn) which. at
that particwar sevel of economic development. causes‘mcn,mc a-etr-
bution 1o iake inat jorm. The exact degree of equality inen i~ be
achieved oy recistabution is presumed not 1o be the concern © <he
cconomist t"leaw: it to the government’) since the para_dag.m p_rmncc;s no
means of comparing the weifare levels of different distributions “ith
the addition of a few behavioural assumptions. ho:wcyer. the paracizm
does provide a strong @ priori case that redistribu_l:on can have acverse
efTects on GNP growth by afTecting various incentives to save and uo‘rk.
" Before even looking at any evidence for any particular dcw_:lop:ng
country, therefore. certain lines of anaiysis_are already dclermme(;tj by
the paradigm. Thus, the causes of inequa.lny are not to be lraief o
anything inherent to the mode of production, but Sl.mply l‘o be left a:’
other symptoms of incquality, such as the lack of ‘assets (mean;_o
production). education. opportunities, etc. on the part of'lhe un tl;
privileged classes.*® [tis not to be asked whc}hcr the lack QF ass.cfs: ZT
other privileges is itsell a resuit ol the working or the socml—pght.c -
cconomic process, because this would imply a dxs?m.arfr_lony of m:f:r;sz.
Then, the aim of policy is not to be to achieve ‘equ_amy. . bcc?usc lhl{s - as
no particular value in the paradigm, but to achieve ‘'more’ equably. a

vague but appealing  prescription which can be fulfilled without

. . , 37
drastically upsetting the existing distribution o_f property and pouef.al
And the means of implementing this prescripl_xoq is to ma_kc margin
changes in the other symptoms of incquality within the limits set by t}_xc_

e -
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adverse effects on growth within the capitalist mode ‘of production."
The basically uncompromising demand for equality is,
diluted. by the puradigm by its superficial znalysis
inequality, its inability to attach ‘economic’ va|
izcome distribution, and its b

The discovery that there i
equality and ievels of per capir
from very low levels and fa)
backdrop to this sort of a prio

of the causes of
ue to any given form of
asic vision” of harmony.

s @ U-shaped relationship between in-
a GNP, with inequality rising with growth
ling at higher levels. lends a comferting
rireasoning. Obviously. if ‘more equality
is achjeved automatically with higher incomes. no strong measures {or

reform are really called for. certainly nothing which challenges the

legitimacy of capitaiist forms of ownership. This backdrop serves to

obscure moral misgivings about the goodness of income distribution in
existing rich capitalist societics and also to gloss over the long and
arduous struggles which have taken place historically in order to get
even that far.

As for policy measures. we are back at the ‘leave it to the government’
problem. While recent discussions of the sub;
carlier naive assumption that appropriate taxes and subsidies couid very
simply solve the maldistribution problem, and have incorporated some
awareness of ‘constraints’ set by political factors. they have not been
able to surmount the barrier between economics and politics set'up by
the conventional paradigm, and are unable’to come.io grips with a
theory of the state which incorporates both. Thus. reams are writlen
about detailed plans by which governments can achieve ‘more’ equality.
and a small rider is added that political ‘constraints” may prevent these
plans from being reaiised, and which renders the whole analysis largely
superfluous. The World Bank/IDS book again provides a clear illus-
tration. What is the point of recommending welfare indices with
distributional weights, backed.by a host of redistribution strategies,

when, as Bell notes in an unusually frank chapter on *The Poljtical
Framework’, the chances of success are very small?

ect have given up the

There are a number of régimes for which the strategy proposed in this’
volume s ‘out of court’. Some are dominated by entrenched élites who
will relinquish nothing to the underprivileged except under duress of
armed [orce. Others have attacked successfully the causes of poverty
by means far more direct and radicaj than those discussed here. Yet
that still Icaves a considerable range of socicties for which the strategy
is at least plausible, even though in some of them the likelihood that it
wiil be adopted with any vigour is remote. In such cases. the key factor

therefore, greatly
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1 the emergence of a cealition of interests able 1o grasp power “'_?1th
- sees some advantage in implementing a redistributive str::icgy. despite
the Tact that some sections ef it stand to lose thereby.

Surely the proper subject for study should then be the determinants ?f
the political ~economic conditions which have cawsed changes in

distribution and not the sympioms (betler “asset’ distribution or more

wervices for the poor) which have accompanied them. Yet thi:R cannot be
undertaken within the conventional paradigm, which doomsits anaI:\'st
ol such topics to practical sterility or irrelevance_. A more realistic
approach. on the other hand, condemns the puradigm.

B. EFFICIENCY

There are oniy two aspects of the conventional notion of “efficiency” l-hat
I wish to discuss here. The first concerns the concepl‘of.‘elﬂcmm
production’ in LIDCs as judged by the market-orientated criteria-of neo-
clussical welfare economucs, and harks back at the discussion ahmg of
‘teal” and "artificial” needs. Ofe of the basic theses of the ncn—clau:cz‘:l
parudigm is that ‘amy work receiving a market remunerution is
productive work, and. if the markct is competitive, the rcmuncmuon.
will be preportional to the productivity at the margin. No C\?Orl-om.:t:!“}
significant distinction can be drawn between a muchine opcrl;n:‘n c_cmd_ a
sialesman, between an engincer and an advertising employee.™® Thercis,
and the former discussion should have clarified why, no room here fo.r a
classical-Marxist distinction between productive and unproductive

Tabour in positive terms, or between necd-fulfilling and need-creating

i . any instances | swhere we
work in wellare terms. Yet there are many instances in LDC |

- might feel it incumbent upen us to make such a distinction, between

cflicient work which fulflls real needs and ineflicient {or undesirable)

" work which distorts them: we might, in other words, wish to redefine

‘efiiciency” with reference to welfare criteria not tied to m:{rk.cl success 12
a capitalist mode of production. This is rujed out by ihe hm:_muons an
assumptions of the paradigm. which then renders a discussion of somlc
important facets of, say, multinational activity in LDCs very diflicult
and often incoherent. _ : _ . '

The secand notion of ‘efficiency’ concerns the application of appro-

- priate technology. I is [recly admitied by conventional writings on

LDCs'that the technology used in manufacturing ind.uslr)-‘. while itmay
be ‘eflicient’ in an engincering sense, 15 not ‘efficient” cconomically
because it is excessively capital-intensive for the needs and endowments

[
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of LDCs. The general recommendation is that factor prices should be
corrected and subsidies provided for the market 10 come up with a
sutable intermediate technology. Seme recent writing goes  much
further.*! It questions the nco-classical assumption of smicoth and
continuous production functions. and argues that, given various
rigidities. the nature of the technology employed cannot be changed
without changing the sorts of {inappropniatej goods which are pro-
duced. [t also argues that many factor-price *distortions” which iead to
the wrong choice of technology are in fact creaied by political pressures
by local and foreign élites, and that science and research policies in
LDCs, which may be expected to produce alternative technologies, are
themselves subject 1o the same structural distortions which prevent the
adoption of appropriate technology by industrialists.*?

These new analyses have large elements of truth in them, and it is clear
that they contravene the orthodox paradigm in many ways: they
challenge the rationality ol consumers’ preferences and the neutrality of
governments, and imptlicitly they also reject the harmony-of-interest
asswinption, However, by starting from within this paradigm they are
unable to analyse whether the development of the capitalist mode of
production itself determines the sort of technology whicn 1s adopted in
all the areas (developed or underdeveloped) of wts operation. 101t is the
case that the most ‘efficient” technology in the advances countries is also
the most ‘efficient’ one for most {perhaps not aitt incustries in poor
countries because it helps in establishing the supremacy of the capitalist
mode of production, forging links with the leading capitaiist enterprises
and markets, and secuning the hegemony of one class over another, then
it is somewhat misguided to argue for reforms within the existing
structure to solve this ‘problem™** The ‘problem’ can only be solved by
breaking out of the structure itself —a conclusion reached by many of
the economists cited, but in a far more roundabeut fashion. ’

C INTERNATIONAL ASPECTS

A brief consideration of some aspects of the conventional weifare
paradigm as it ailects international economic relations will serve to
round off this discussion. In the field -of trade theory the usual
assumptions of the paradigm- are (implicitly) supplemented by the

~assumption of harmony of interest between nations. and the- famiiar

theorems of comparative advantage, benefits from trade and invest-

- ment, eic. follow automatically. There are, however. {our sorts of

disharmony which can occur in international economic relations, some
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o which dumuge the conventional paradiging while nl‘h'_‘r? can be
sweomodated with some qualifications to the standard theones.

first, there may be dishanmony between the goternments of two
counttics, simply in the sense that onc wishes 1o dommu.tc or influence
the other for econamic or other benefits. The most obvicus €asc is, of
course, historicul imperialism, any analysis of which ix'nmcdmcl_\-‘
threatens the ideoiogical basts of conventional ecohorr-mic's. .A‘ld I 4 more
revent exampie. The scli-seeking and political (‘imperialistic’} use qf_and
policies by major donors is hardly a fact which arouses much sceplicism
now.* and this casts some doubt on the harmony and neutsality
sssumptions. However. onecan. if one believed in the paradig‘n? sirongly
enough, regard this sort of n,on-economic influence as iegitimate. of
wmply irrelevant (o the ‘economic’ Issues im‘oi\'cd: )

Sccond. there may be disharmony between nations as regards the

’ . r Ao
disiribution of benefits arising {rom trade and investment. A greal dealof
" trade takes place under conditions where the bargaining strength of the

trading partnérs is of decisive importance in determining the ;xlloc_ahon
of benefits: the convenient fiction of a competitive market prce simply

-~ does not hold.” This is obviously true of trade 11 many primary

commodities where vertically integrated multinationals can set world
prices themseives: in these davs of the ‘New International Qrder’ one C?“
hardly doubt the strengih of teeling on the part of LDCs that they have
been hard done by on this account. [t is also irue of many manufactured
commodities where trade is heavily dominated by mul‘tinalionals_ Not
only do they preponderate m the production and seiiing of these
commoditics on world markets, a substantial part of irade actually takes
place within the firms themselves. with benefits being al‘l?cgtm.i on
principles which have little to do with received trade lhcpry. - Sm‘n_]arly_'
for international saies of technoiogy, or skills, or marketing adx‘antqg.cs_
there are clear conflicts where the impersonal laws of compzitive

“markets, and the welfare formulae derived therefrom. have little

sipnificance. _ _ o _ .
These are. it must be noted, more criticisms of the particular way in

which trade theory has abstracted from reality than of‘thc neo—;iassxca}i

paradigm as such. Inso farasitis simply a problem of introducing suc

wmperfections as hargaining into the piciure, no SCTOUs hindrance is

 created to the continued use of neo-classical premises. To launch a real”

‘stiack on these premises would require that the crilique_of_convennonal
competitive assumptions be reinforced by a de_monstratu?n that tr_adc
and investment. consistenily and over a long peried, resultina on_e-s:ded
exchange, with the developed world (or multinatiqnai.s) consistenily
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cxploiting the LDCs 40 Many neo-Marust econonists have i fact
argued this. without making much of a dent on the main body of
traditional trade theory; even without using Marxist concepts, however.
ttis arguable that the balunce of power 1s such that the imperfect
working of markel forces may lead 1o some countries (or firms)
possessing inherent und long-run superionty over others. 7 A [itiriy mild
admission to this effect may have serious implications for wellure theory
related to trade, but it is doubtful if such an admission would be made.

Third. there may be disharmony between nations as regards the

distribution of production. Critics of some static versions of comparative:

cost theory have long argued that the application of this theory to LDCs
condemns them fo'a backward and stagnant production structure.
Moreover, a glance al the history of LDCs shows that in many cases Lhis
Structure was dircctly or indirectly imposed by imperial pelicy. The first
IS NOt a serious criticism of neo-classical trade theory: the second is., but
may be countered on the ground that ‘things ain't what they used to be'.
Thus, today, the growth of multinationais. the transfer of technology
and the enlargement of world markets (unfortunately held back by
protectionist measures) have created proper conditions for international
specialisation based on dynamic comparative adsantage: such a neo-
classical argument has considerable weight and validity, at least within

. Wts capitalist framework. There is. .in my view, no sound basis for

atiacking this argument as such, relying on the existence of disha rmony
between countries.*® The only sustainable cntique can come from a
Guestioning of the premises on grounds indicated in earlier scctions, i.e.
the implicit definition of welfare, the defence of individual preferences,
government neutrality and the like, and not on grounds ofrmimr_r-wfde
corflict. In other words, trade theory may be criticised. not for promoting
policies which fiofd back a capitalist forn of development {which many
opponentis accuse it of doing), but precisely for adrocating such a course.

Fourth, there may be disharmony between classes in the traditional
Marxist sense. How this affects trade theory as a distinct branch of

" economics is not at all clear, beyond the sorts of points which have

already ‘been made in the previous sections. In general, trade and
investment may be regarded as the most important means of spreading
the capitalist mode of production internationaliy. and any welfare
theory which purports to to show that they are promoting the well-being
of LDCs may be exposed to the same criticisms as are directed at the
mode of production itself. And, in 5o far as the neo-classical paradigmis
found wanting on this count, the trade theory built upon it wiil be fourd
similarly wanting. Many critics of conventional trade theory weaken
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rather thin strengthen theif cuse by attacking it on other g:nunds(}uch
¢ barpaining or location of production).

IV CONCLUSIONS

Thes paper has tried to outline the main assumptions and Judgements
that underlie conventionai welfare economics. and. to show how its

- appheation to the situation of LDCs results in difficulties and con-

tradiclions. There is hitiie doudt that these difficulties are felt, in a maore
of less acute form. by many economists who work on development. and
that the structure of the weiare paradigm itself serves to perpetuate the
prohlems or direct the search for solutions along unsuttable lings. A
resolution of the conceptuai conflict can be brought nearer by using a
paradigm based on classical or Marxian lines of ‘political economy”.
{his alternative paradigm has not been direcily discussed here. and. in
particular, tne differences beiween Marxian and non-Marxian p_om:cal
evonomy have not been anarysed: my aim has been much more l;mxted.
to show how concepiuziiramieworks are rooted deeply in unquestioned.
and 10 some ways unguest:onaoie, premises, and cannot be adapted
o chunging needs and vaiues excep: by fundamental reappraisal. It
v cvident that such a reappraisal i$ imperative in development
CCONDMICS. ‘
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1 For a clear and concise exposition of the value judgements of con-
rentional welfare economics (but not its ideological basis) sce Rowley and
Peacock (1975), who provide an cxcellent criliquc of Paretian welfare lh'cory
from a liberal standpoint (which is itself subject to some of the problems
dicussed here).

1 Sce Kuhn (1962) and Foster-Carter (1976). ) . cwhich

4. Schumpetcr(l954jsccsthis‘vision'asg'prc-analynccogml:ac aﬁt w 1ch
necessarily precedes any scientific analysis, lhough_ he argues that s,ut:_C
‘eolegical’ factors have piayed a small role in much of recent economi

- thinking. This is strongly chalienged by Dobb (1973} and Meek (1967). For a

Jevastating critique of the philosophical mclh_ods used lo_jusnf)‘ 1E1c ncut.;'g.hly
and scientific nature of neo<lzsskal economics, see Hollhs and .‘\_-ell (19 -
5. Onc of the besi works on the subject of values and ideology in economics
' stll Myrdal's book, first published in Gcrlrnan in 193.2‘ and mucl_'l later in
English (in 1953), on what he terms ‘the political element’ in economic theory,

i
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Also see Dobb 11973, Lange (1963), Nath {1969), Robinson (19621 2nd
Streeten (1963, .

6. As wuth Rowley and Pracock {1973), mentioned above: [rom the liberdi
point oi view : !

7. Ibid.. pp. 1 and 22-3. Emphasis added. ) :

8. Lange s one of the major contributors, and while admining the
contribution te ‘praxioiogy’ of bourgeois economics, he clearly perceives (and
severely criticises) us ideological just
vol. .

9. This rexcgical assumption is also at the base of the great bulk o

political, sociologreal., ethical and historical thinking, where problems of the son
discussed here aiso anse.

10- This itseif keads to severe difficuities of how such "functions are to b¢ -

formulated from individualistic premises. the best known being the Arrew
General lmpossibility theorem. There is now a large and highly sephisticated
literature on the problems of collective choice, the reievance of which (e
CCOnOmIC practics is not very clear: for a concise and lucid discussion, however.,
see Sen (19700 In development economics a less demanding rule is often
imposed by judging weifare with reference 1o ‘objective functions’ set by the
government or by svonomic planners. Thisis based on a strong interpretaiion of
the state-power assumpuon discussed below and is in direct conflict with the
strict Paretian and liberal views of welfare, .

I1. The kogwxai pesiuvist approach, though obviously not necessary 1o
supporta methodoiegy which takes the legitimacy of capitatism for granted. has
in fact been used as ihe muin philosophical tool lor rejecting analyses of society

- based on class. As an &stemological theory, however, it suffers lrom crippling

drawbacks. as Hoiiis and Nell (1975) argue at great length; in parficular, its
analylic -sypiheix ¢isunction is shown to be fatal, and a rationatist approachis
proposed in s stead. B

12, This sort of “interdependence’ hug long been ignered in conventional
wellare ecoromics, but it can be taken into account (albeit uneasily) by sufficient
mathematicai masipuiation of conventional welfare concepts. See referencesin
¢h. 3 of Rowiey and Peacock (1975) and Becker (1974). ’

13. There is 3 vast interature on the subject which cannot be referred 10 here.
but see the ias: chapter of Dobb (1973) and an extremely useful articie by
Rowthorn (1974) for 2 summary view,

14, Vaizey 11975) o, 12

i5. Sraffa's commadity production model is very similar to Marx's own
schema {see Meex 11967}, essay 10) and cun be used fruitlully 10 extend Marxist
analysis (Lhe most recent example being Bose (1975)).

16. Analysed with wit and penetration by Myrdal (1953). See also Bose
{1975), ch. 3. a5d Rowthorn {1974). The Hollisand Nell book, unfortunately.
1alks in terms of “ciassicai- Marxian economics' and does not bring out the real
distinction beiween these two schools. :

i7. The disiinciion between “oppression’. .which is the prevention of a°

particular class from tae direction of its own afTairs, and ‘exploitation’, whichis

the appropriation of surpius value arising [rom the coercive nature of capitalist

production. is important. but we shall not dwell on it further here. For a brief
exposition see Henry (1975,

tification of capitatism. See Lange (195,
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1 Sec, for instance, the survey and criique of ciass theories by (jiddcn-s
1197 Y and Poulantzas (1975). _ S

v On"unconnected” preferences and the problems raised by particular types
«f imrerdependent preferences, see Sen (19713) -

T lora sirong statement of this line of attack on welfare economics, sce
Cantis (1972), , . )

21 Labcrals appear.to be more realisuc in this respect l.ha.n Parclm}?s.
surding 1o the case presented by Rowley and Peacock (1975). They aceepld al
rtcterences are changeable and that existing prel’crcnccs are not]{he umm;}e
vty lor cconomic analysis: in facl, they envisage ‘exercising all reasona cr
means of persuasion available . . . short of coercien. To alter the prefcrences. ¢
*rene who would encourage illiberal policies’ (p. 97). Like Parctians. ho“‘e\lt“r.
Whetais take for granted the overall ideologival vondiiomng of capitabst
LS IS YA o

32 Modern libérals differ from ihe Parctians agzin. by admitting the
pessihalities of influence, coercion. propaganda and bnbery (has_cd on Brcm_n
11%74)). They also differ from Parelians in giving the minimum possible cconomic
tole ta the state, while the Parctians are guite wiliing to have state intervenlion
under specified conditions {see Rowley and Peac_ockl, .

2} The role of ceteris paribus clauses is crucial, 1t t_:nablcs economiists 10
Jdismuss political problems by assuming that there is an ideal role for the sta'ne
rowards which it will naturally iend over time. and so ailows them Lo treal even
the most giaring misuses of staie power as temporary deviations. See also
leviante & . o .

24 Marxist theones of the state are still reiativesy undeveloped. b'.:'..'-cc_
I'oulantzas (1973) and (1975) for a general theoretica discussion.” and .‘\{B‘i
£19725 and Leys (1975) for the application of class thecries 10 stale power 1o less
ceveioped countrnies ’ . . :

*25. There are other problems, concerning comparisons for per capira mcorﬂc?i
ketween countries, the value of ‘non-quantfiables’ like environment etc.. an
the carrect accounting of transactions taking place in non-monetized subsns‘t_fntx
wvtors in LDCs but these are not germane to the present argument and will be
wgnored here,

f 26, This is the methed proposed by Little and Mirrlees (}9?4).. ]

27. Luncaster (1966) introduced the concept of "characteristics’ of products

into demand theory. but stayed firmly within the bounds of that theory by taking

preferences as the ullimate data and refusing to pass any normative judgement
on the characteristics themseives. | T |

2%, As Stewarl (1974) has done persuasively. ) ) ‘

Y. Theé phenomenon of over-specilied. ovcr-dtffcrcql_:a:ed and ov CC(-
promoted products is. of course. not restricted 1o such marginal needs in LDCs
as cars or slereo sets: it applies equally Lo such essentials as food products {see
Horst {1974)) aiid medicines {Lall {1974)). A o _ )

30, Sece, for instance dos Santos (1970). The distortion is not just _onc_wiT:ch
«!Tends a moral judgement about ostentatious and luxury consumplion m_\_cn;
poar countries; it may also have damaging eflects.on heatth and physica

welfare. For instance, the promotion campaigns of baby food manufacturersin;

1.1)Cs has affected poor. illiterate mothers in such a way tha_l_‘unknm;m
thousands.of babies were being fed over-diluted milk {rom unsterilized botiles
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and were therefore exposed to disease and malnutrition’. The New
Interngtionaiist (1975). ' : :

31 Stewart (1975) pp. 36-7. . :

32, Sen (i%73a) p. 6. The early Utilitarians were seriously concerned with
distnbution. but Myrdal {1953) describes how their radical conclusions wer
steriitsed by Jater liberals. '

33 Adelman and Morris (1973) and Chenery et af, (1974),

34. This shouid not obscure the fact that in the early days of development
economics. fer cxampie Lewis (1954), increases in inequality were recom-
mended, with some protestations of regret. -of course, in order to increase
growth,

15 For an illustration. see Chenery er al. (1974).

36. "Aizhough definitive siatistical analyses are lacking. it is quite plausible to
associale much of the variati~n in income at the lower ievels with a lack of
human sxilis. as well as lack of ewnership of physical capital and access to
compicmentary assets and other inpets’. Ibid., p. 44,

35, "The preceding seclion suggests that the objective of distributive justice
more usefully conceved of as accelerating the development of the poorer groups
in society rather than in terms of relative shares of income™, itud.. p. 45.

38. ... imareas such asland ownership and security to tenure, some degree
of asset redistnbution is an essential part of any program to make the rural poor
more productive. .. . Bevond this essential minimum, a vigorous policy of
investment reaiiocation in a rapidly growing economy may welj be a more
effective way of increasing the productive capacity of the poor than re
distribution from the existing stock of assets, which is likely to have a high costm
sociat and political disruption’. Ibid., p. 49.

3% ibid. p. 7I-2. :

" 40. Hollis and Nell {1975) p. 215. ‘

41. See Helleiner {1975);, Morawetz (1974) and Stewart (1974).

42 Coaper {1974}, : ) )

43 This is not coniradicted by the fact that certain countrics can fit into the
internauonal capitalist structure by specialising in the production of labour-
intensive goods. On the contrary, such a development is an intrinsic part of the
uneven spread of the capitalist mode of production. and in no way impedes its

_development. A real challenge is mounted only il the new “appropnaic

technology effectively upsets the structure of class relations of the expanding
capitahst mode. o ;

44, Sce Haster (197}). "

45, Sec Lali (1973). : '

46, It may aiso be done by adopting a non-neoclassical (Ricardian or
Marxisy) framework where it can be shown that under certain conditions. even

given perfect competition in product markets, there occurs ‘uncqual exchange' -

between developed and developing countries. (See Emmanuel (1972).) As this
involves expbculy using a non-conventional paradigm. however, | have not
discussed 1t any further, e .
47. This is argued with respect to technology by Griffin (1974).
43. Though many "dependence’ economisis have done 50, their case is not

very convincing, See chapter 1. S
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1. LAS CUESTIONES PRINCIPALES *

. o o L | A. R. Prest y R. Turvey

CONSIDERACIONES PRELIMINARES.

Planteamiento del problema

EL ANALISIS costo-beneficio es una forma de presentacidn de los
factores qus deben tomarse en cuenta cuando se hacen ciertas
elecciones econdmicas. La mayoria de las elecciones a Ias que se
ha aplicado sc refieren a proyectos y decisiones de inversién: si
conviene © no un proyecto particular, cudl ¢s el mejor de varios
.. ‘ L . ‘ proyectos alternativos o cudndo debe iniciarse un proyecto Jpar-
- . * - ticular., Sin embargo, podemos aplicar el término “proyecto” en

i forma mads general. El ‘analisis costebeneficio puede aplicarse ‘ 'J
) . también a los cambios propuestcs de ieyes o reguiaciones, a nue- - H

i vos sistcmas de determinacion de los precios, ctcétera. Un '

. ejermnplo son las propuestas de regulacién del trifico en las :

i carreteras urbanas. Tales esqucrnas implican elecciones econd

i micas similares a las de los provectos de inversién, En virtud

i de que la eleccién involucra la maximizacién, debemos anall
zar qué es lo que desean maximizar quienes toman las decisiones.

B : La siguiente es Ia formulacién que, como descripeién, cubre me-

' ' : . - - jor la mayor parte de los andiisis costio-benclicio examinados en
la bibliografia que vamos a resefiar: el objetivo es la maximiza-
cign del valor prescnie de todos los beneficios menos todos los -
costos, sujctos a restricciones especificadas,

Esta formulacién cs muy general pero por lo menos nos per-
mite plantear una scrie de interrogantes Cuyas respuestas cons-
tituyen los principios gencrales del andlisis costo-beneficio:

el
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1) ¢Cuéles costos y cudles beneficios deben inclujr-sc?
2} ¢Como deben valorizarse?

3) ¢A cudl tasa de interés deben deszontarse?

4) ¢Cudlids son las restricciones aplicables?

b .Por supuesto, inevitablemente existird cierto grado de arbitra-

riedad cuando se clasmquen las cuestiones bajo estos cuatro
. I S rubros. '

* Txtractado de A. R. Prest ¥y R. Turvey, “Cost-banelit anal;;rsx's: a survey”,
Economic Journal, vol. 75, 1965, pp. €85-703.
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& | RESENAS GENERALES

Una cuestion general

Antes de ocuparnos por su orden de cada uno de estos interro
ganics, conviene cxaminar una cuestién que implica algo mas.
Tal cuestién surge debido a que las condiciones de un bicnestar
miximo no tenderin a existir en toda la economia. Si existieran,
de moda que 1a asignacién de recursos fuese optima, la tasa
marginal sosial de preferencia del tiempo ¥ la tasa marginal so
cial de rendimiento de la inversidn (ajustada por ¢l ricsgo)- coin-
cidivian, Entonces una tasd Gnica de interds serviria para com-
parar 103 tencficios v costos de {echas distintas ¥ para medir ¢l
costo de opertunidad de la imversion privada desplazada pot la
necesidad de proveer recursos para los proyecios Cn cucstion,
Sin embargo, tal como ocurren las cosas no hay una tasa singu-
Iar.de interds que realice ambas funciones en forma simultanea;
en un mundo no Sptimo dcben medirse dos cosas, no und.

Varios autores han cxaminado este preblema, cntre clios Ecks-
tein (1938 1961}, Steiner (1959), Margiin {en Maass y olros, 1962}
y Feldsiein ({19643, b ¥ c). Sugieren qud ios costos y benelicios
de un proyecto son-las corrientes terporales del consumo sacri-
ficado v provcido por ese proyecto. El caracter de este enfoque
se advicrte claramente en las observacicnes de Feldstein scbre ¢l
costo social de oportunidad de los fordos transferidos del sector

.

privado ai scctor plblico:

Una parte del dinero retirado del sector privado disminuye
ol consumo de inmediato. Una libra transfcrida del consu-
mo cn un afo particular tiene, por definicion, en es¢ aio
un valor social de £1. Pero una Iibra transferida de ia in-
version privada tiene ¢l valor descontado del consumo, futu-
ro gue hubicre ocurrido si Ja inversion sc hubiese realizado.’
Ia inversion original genera un2 cortiente de ingreso para
1os inversionistas ¥ los trabajadores. Parie dc cste ingreso
sc £asia ¢n cOnsumo y ;

s inversiones subseccuentcs gentra Uma nueva corriente de
ingrese v por cnde de consumo ¥ de nugva inversién. El re-
suitado final es upa corriente témporal de consumo Agregad-
do ceaerada por la inversion original. El valor corricnte de
cste agregado cs €l costo cocial de oportunidad de la dis-
: qn‘.mu;ién de la inversién privada en una Lbra {Feldstein,

g6ic). ,

La aplicacién de este enfoque tanto a los costos coma a los be
nelicios produce una expresion complicada para €l valor presente
de los beneficios menos los costos de un proyecto. Nadic ha po-
dido atn cuantificar tales expresiones)’! de modo que por ahora

VT verdad rucde resultar diffcil la estimacién de muchos de los paré-
melios v variables necesarios para € cdlsulo det beneficio social ncto”
(Feldstein, 19632, p. 126). o '

el resio se invieric. Cada una de ¢s- -
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| i i :
;xii?afx??gﬁr:gslom%l;c:'c scirv:r como patrén de referencia para en-
e nas mis impAcs pero mis practicables dz enfoque del
problem, . ras anto adw;rpmos'quc el problema surge en
ida en que: i) los benelicics de un proyecio se rcim'icrtc;}

o crean ; i i i
nucvas oportunidades de inversién, o bicn i) algunos de

igsoégngozlc;g}_iictlgs cnIcI proyecto se habrian invertido de otro
vcrsién mutuagr.enteagsc?uxlin‘igmb‘é]im;g Sg cc)itm ?I‘Oj‘ccm_ o
version 3 . S a algura de

s?s?gﬁcf:fciisf?ar%tc?f palabras, si los beneficios y lcos c'ostoscé:;:
e ot o I.F:r:n: consumo (respectivamente proveido ¢
impe comp!icacioniso} Cc; 0 e1n forma directa), no se presentan
O oD oacione Y p}’o.olcma‘ se reduce a Ia eleccién de una
asa de desa n o_c.la preferencia social del tiempo adecuada.

- LAS CUESTIONES PRINCIPALES

Emumeracién de los costos y bencficios

Definicion '
finicidn de un proyecto. En la mayoria de los casos estecu-l;-

cla
aros el alcance y la paturaleza de los proyectos a sorj.se L
. - a

- al andlisis costo-benefict i
neficlo. Sin embargo, para’consideraroencficios

posibilidades debemos obhservar que si g
7 : { una autnzy’ dé :
cit:ll-z ldoi, !;rs‘:gi\gccgm ‘de_ los bienes A y ew Ui .‘Mck'c;o; ?ﬁ‘-gg
entre losp IC_m;“se.“cc1.'n-ersu§'n de bienes 4 de distihénsc}ipgior;
tudes debe ton .Su al ducm‘tz} el cfc;‘.o de la preduccién ac Acla
.dc complicaciones :pl:; Lrlt‘::lcz:r?iiéndc{; l:rftr:’zslc? ' bi:i':iy a‘;lu{ toda ca- -
d _ s bicnes B
d?f&?;?fiﬁ glcgclzgg dg la ofert_a o de la demanda, %ue&zed;ér;_
A R o qc que 4 influye sobre B) o indirectas (en
¢ sentido d Un_e_a;‘m!uye sobre C, que a su vez influye sobre
2. respone'qbln déb ip c1> es el QG las gperaciones de una autori-
dad respo aufcct‘:zr" é;na. arga faja de rio; st construye una presa
e o ate c‘x;sr lmwzl del agua, y por tanto las operaciones
g ns prs: carrctc(:‘t;. c;i deotenc1alcs rfo_ abajo. La construc
o px‘.a, que en s_f misma agilice el trifico
y reduzca los pecic er; l‘ puedc_ conc[u_c:r a méas congcstionamicﬁ-
s, ijOI"‘ls en os;lam:nps alimentadores si ¢stos no son
ciones importan;.e;; del ?aséoodgli“aegicclfc” %uelcuél]do e aben
Soones & d v ferta o de la demmands detl
tomarse ;I?tccgggizé Esntclc;)su I;:;ilculrc_‘)s costo-Leneficio. Voivererggg
m%s los criterios dc—invcrsiéno I(u:asc #p 101) cuando examine
2 : ’ ‘ ]
nerz{l'cégs c;:{z;;rfsgmﬂflio;a entramos al examecn de la clase te
T rosponenle S be cmcws que afectan a entidades distintas de
o responisab mcd'd‘ proyecto, y de _Ia cuestién igualmente amplia
| i nedida en que la entidad responsable deba tomar
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cios. Examinaremos los pljiggp;os :
pli a505 particulares.
cencrales anplicados para Juepo aphgzm_'los_éa g;trc lgs s
5 feKean cxamina ampiiamente 1a distincién  las derramet
MR ean O ias pecuniarias? Lo esencial €5 que tores de
E rae e | asri'én pablica deben tomar en cuenlta s cfee
po " 4o sas. ifi as i1j-
D tonos. dl‘rﬂ1 3¢ acciones por cuanto mod1f.qugn1 fatisfac-
tos CXte NS aduccién i de otros productores’o. as

ecién [isica ndos:
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i den ¢b
cionecs que pucdcn : o o . '
s tomardcn 'megt?aé'ores Un ejemplo del primer upd

< -precios de preductos tores. primet Hh9
o p."":-o-i cual—-::a'o' la comstruccién de una preséof%racado por
S:ic é) r?;::?a cuzaca fovial rio arriba llm péxcla I:;Lindo tip% ocurTe

a [&) i >4 ; e U -cmp o ol seg T

Loriaz 2 o abajo. Yn gJemn bt
- amon?ﬁ)cqor:mi"ntcg de up camino produce ma_}{lolgé‘gs e
cuadndors los galleres mecanicos ¥ 108 restaurantese::“ dos sobre
gzc (I:jwa—}'ipc. mavor empleo de mano c%:sog;a ;szos {u‘ng. oy
res ' rratenicn os
mayorss rea Fest o mré' un bencficio adicional quet ;i;l;g
4n en el camino, aun si la zz;xiz::;‘:es d
amino no s€
t de los talleres de un rar
‘e?t%:abiﬁdad de los taléerq de ﬁtgc;? f:{inh}c% Tgtclti
“en cio :
4370 5 ~sultas de la desvia 2
e c menc‘:aarrn:nmbilidad y todo aumcnio neto d_eo ]de
o5 d3 la tierra cs.simplcmcn]t::: légsreg?étem
| . ¥ de viajes rcalizados,
-ficips del mayor nimero - ¢ o

A b'é?: e incluycran se estaria haciendo >
Tanies, ¥ Sl 11 ar los renglon
= dabie. alabras debemos elimid engloncs
de distribucién de uxig cd‘c peid
Poet ‘;T::‘i"io- nos jnteresa €l }'alor del mcrcrlneiﬁcremcmo e
Cosm:-_:)UEEIZ\-»ho de una inversion dada, no ¢ e s
ducciof-‘,. 1.—,; ;:15\'05 cxistentes. Dicho de <_)trc~fo dado.dc e ios
g!qoj . ‘-“e‘r-mf'acic's en el supuesto de un conjunt C
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Ias derramas tecnoldgicas obvias, como los efectos de las medidas
de control de las inundaciones o de las presas de almacenamiento
sobre la vroductividad de la tierr= en otros lugares de la zona.

En algunos casos no se necesitatd ninguna accién explicita; por

ejemplo, cstos factores pucden ser iniermos en distintos departa.
mentos de la misma entidad, o !a lev puede prescribir algun sis.
tema de compensacién. Pero en oircs casos debe hacerse por 1o
menos un intento de correccion de las repercusiones mids obvias
¢ importantes. Aunque en princizio se reguicren correcciones
cualquiera que sca la relacién entre (o5 orzanismos interconecta.
dos, en la practica es de esperarse quez la presidén para tomar en
cuenta los efectos laterales sea mucto mavor cuando estin invo-
Jucradas entidades similares; por ejemplo, ¢s mas probable que
una autoridad local considerc a los costos que impone a otros
organismos si las principales afecizdos son otras auteridades lo-
cales que si son una gran muliitud de individuos. .

- Beneficios secundarios. La nocién de que algunas derramas
pecuniarias deben incluirse en los »en=ficios ha aparecido en for-

. ma.peculiar-en los argumnentos reiativos a2 les beneficios secun-

darios. La discusién norteamericanz sabre esta cuestion se ha
centrado en los procedimientos de e:zimacion de los beneficios”
cmpleados por la Oficina de'Celonizzcidn respecto de los provec-
tos de ricgo. En sus andlisis del aroblema McKean. (1758).
Eckstein (1958) y Margolis (1937} comienzan por la descripeién
de estos procedimientos. El principio fundamental puede acla.
rarse observando el caso de la irrigacidon que se traduce en un
aumento de la produccién de grancs, donde los beneficios di-
rectos o primarios se miden como € valer del incremento de la
produccién de granos menos el aumsato correspondiente en los
costos dc los agricultores. : . -

" El aumento de la produccién de gmanos implicard una mayor
actividad para los comerciantes en granos, los transportistas, los

- molineros, los panaderos, etcétera. Por lo tanto, se dice, impli.
T card un aumento en sus ganancias. Si la razdn de Ias ganancias

totales de todas estas actividades al valor del grano en la granja
es del 48 96, se acroditard el 48 % d= Jos benclicios secundarios
del valor del incremento de la produccién de granos al proyecto
de irrigacién. Se les llama bencficios secundarios “derivados”.
En cambio, los bencfigios sccundarios “inducidos” son las ganan.
ctas-adictonales por las actividades proveedoras de los agriculto.
res. La tasa de ganancia se ha caiziiado agui, en promedio, como
¢o cl 18 % de las compras de los agricultores.

Los tres auteres mencionados critican acerbamente estas nocio-
nes, tal como las expresd en 932 1a Oficina de Colonizacién. No
reproduciremos paso a paso Jos argumentos de cada autor; por

- ¢l contrario, trataremos de ofrecer nuasira propia sintesis.
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o ' . for en el mercado,

: 3 royecto tiene va g
: . a produccidn deun p ; ¢ podran tomar

Eu;;}cé?_lr;g)s los excedentes de 1os consu&nl ﬁg;{éopdcl S royecto.
(S:Z ccomO la medida del beneficio b?c;: o ese vende a un Precio

: : e ve .
a produccidn 30 5€ MEHEE articien de
P-(-:m C”a—?go Ear Iie:fcrencia a consideracloncs de ;;p;roduccién-
fijado 59i0 D cidad de tmputar un valor a i alor
los costos, hay neces: de riego ue obtieng un va
Por ¢ mplo, en el caso del agua ce Teg ‘dultores como el exs
Poli'clj"c"do lo que vale ¢ agua pard Loe ggz‘gén que permite $O--
o de ralor del incrementd de la.produ Lo otros insumos
ccso 0 "‘t del incremento necesario de todos.oS le si deberfa-
bre ¢l cos' 2 ltore’s Se plantez 2hora Ia cxxcst:éqét sieoia ast
de los aft‘l‘::? un valor al aumento de 12 producgle ?orn:ar ] valor
T hemo imputzdo un valor ai 2gua en lugar oncmos (para
iiimng }?ﬂ?«ndoos dépi{;éha produccion. Asi puifsdnsi}:(f‘gog ueto apTico-
creatt), ua g trigoes ¢ b \
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La vida de los proyectos. Es claro que la estimacién de la du-

racién de los proyectos es un proceso muy subjetivo dependiente

de las evaluaciones de la duracion fisica de la vida, los cambios

tecnoldgicos, Jos desplazamientes de 'a demmanda, el surgimicnto

de productos competidores, etcétera, El efecto de cualquier crror

dependerd de la tasa de descuento adepiada; cuanto mayor sea

dicha tasa mecnos importantes serdn los errores de estimacidn.
Algunas investigacioncs parecen demostrer que diversos supues.
tos acerca de [a duracién de los proyectos no afectan mucho su
viabilidad {Foster y Beesley, 1963). Tenemos aquf, por cierto,;
un ejemplo del alcance del andlisis de sensibilidad, donde los
cilcuios se repiten muchas veces para distintos valores de las va-
riables. Esta es una herramienta muy importante cuando las
estimaciones de costos y beneficios son inciertas,

Valoracidn de costos y beneficios
~ Los preéios aplicables. Cuando manejamos costos y beneficios
que pucden expresarse en términos de dinero, se conviene gene-
ralmente en que deben hacerse ajustes a los precios esperados de
los insumos y lus preductos futuros para’iomar en cuenta los
cambios esperados en los precios relatives de'los bienes involu-
crados (incluidos los cambios csperddos en ias. tasas de interés
a través del tiempo), pero no los cambios esperados en ¢l pivel
generael de precios, El principto fundamental es que todos los
precios deben contarse sobre la misma base, ¥ por conveniencia
ésta serd de ordinario el nivel de precios prevaleciente en el ano
inicizl.4 También deben considerarse los cambios futuros en el
nivel de la produccién; por ejemplo, en los estudios costo-bene
ficio de los mejoramientos de las carreteras sucle tomarse en
cuenta la tendencia a largo plazo del crecimiento del trifico.
Cambios no marginales. Con las excepciones antss menciona-
das, se utilizan los precios de mercade para valorar los Tosios
y los beneficios de un proyecto. Surgen dificultades cuando los
proyectos de inversidn son suficientemente grandes para afectar
estos precios. En ¢l caso de los preductos f{inales, los bene{icios
derivados de la inversién ne pueden medirse multiplicando la
cantidad adicional de produccién por el precio anticuo o el nue.
vo. El primero daria una sobrestimacién y el segundo una subes-
timacién. Lo peccsario, como s¢ ha reconocido desde hace mucho
tiempo (Dupuit, 1952}, es una medida de la adicién 2l drea
situada bajo la curva de la demanda, que en ¢l supuesto de que
Ia utilidad marginal del dinero permanczea consiante es una me-
.4 Hipshlcifer y otros (1960, p. 143) sosticnen que en virtud de que Ia
"verdadera” tasa de Interds s¢ encuentra por dedajo de la “monctaria”

cnarde sc espera un-aumento de precios, las tasas de meorcado deben ajus-
“1arse hacia abajo para tomar ¢sto en cuenta..
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dida ndecuada del valor monetario de 1os beneficios generales, en a
cl sentido de que evalia o que pagarfan l0s Leneficiarios mas
hien que prescindir de tales beneficios. Cuando la curva de '

demanda es lineal bastard un promedio na ponderado de los pre- i
cine anteriores ¥ posteriores;’ pero se requiersn técnicas mas
compiizadas para otras formas de la funcion de demanda, cuando
éstas s¢ conozcan. En cl caso d¢ los prodiuctos intermedios la
curva ¢z demanda es una
flejcr bien el beneficio social st $¢ satisfacen en todo momento
las condiciones del bienestar 6ptimo. Si asf ocurre, ¢l bencficio
hruto derivado de un proyecto relacionado con 108 productos in-
termcdios se mide por el valor ag mercade de las venias mis
cualgquicr incremento del excedente de consumidores y dg pro-.
ductores respecto de cualesquiera productos finales basados en -
les intermedios. '

Dzl lado de los costos hay un problema do
teado en el tratamicnto quc hace Lerper de
(1944). Primero €s necesario ajustar los pie
para eliminar todo elemento de renta, el gue s¢ medird por el

' exceso sobre los ingresos de transferencia en su mejor uso aller
nativo siguiente.
andlcoo al de la demanda, en €l sentido de que a medida que sé

mavyor cantidad de un factor en cualquicr linga de pro-
duceion aumenta el precio del producto’ alternativo que podria
= esiar producicndo. Afrontamos entonces 12 eleccién entre la va-

- SO oracidn de los factores al precio original (€s decir, el vigente
’ antes Oz la expansion de la producciéa del bien en cuestion), al

precio final 0 3 algn nivel intermedio. Si suponemaos 1a lineali-
dad, un precio a la mitad entre ¢l nivel otiginal ¥ el final serd
¢! 2plicabic, como del lado de Ja demanda. Es obvio gue cual
quizra ce cstos dos tipos de ajusie, O ambos, pucden requerirse
en un momento dado; €n todo caso, ios ajustes por ias indivisibi
lidades del lado
los del lado de los beneficios.

Imperfecciones del mercado. Surgen alejamicntos del éptimo -

de Parcto cuando clementos monopdlicos U otras imperfeccio
nes de ios mereados de hienes o factores $on tales que imponcn
producciones relativas distintas de las quc revalecerian €n €On- .
di~icnes competitivas. Enp cstos casos 1as decisiones de inversisa
basadas en las valuaciones de cosios ¥ bencﬁcios a precios del
mercado pueden resultar incorrectas; si no corregimos estas dis-
torsiones podemos asignar mal los proyectes de inversién en di-
versas industrias.
Tiste hecho es impo
decisiunes publicas relativas a la inv
toridad publica en posicion monopélica s¢

N

bie, claramente plan-
las indivisibilidades
cios de ios factores

ahsorst

~tante desde varios puntos de vista para Jas
ersiGn. Primero, si una ai
comporta coimo un

derivada, de medo que sélo podra re- {

E
E
¥
Segundo tepemos un problema exactamente E
)
4

4
de los costos tenderdn a ser mds complejos que F N
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mOnopolista- privado ¢ iti i
decisiones de in‘.'ersiénnns'c;1 rxc}:::;:ltii‘ie}g iy .produccién, vy
cién efici : etarén los principlos de la asigna.
cié ur“fm?mmf de los recursos a menos que ¢l gmpdo de rr]:o;(;lg?'n
i)hfcac:i-cla o; ¢ cn toda Ia cconomia. Segunde, pusden sur i o
=™ o | N .
P pggfen%f%i? hava comportomicaio monopdlico gén Cg;ﬂa
I proceso de produccién. Esto puede ilustrarse

o j
n el ejemplo de un proyecic de ricgo que permita el cultivo de -

mayor canti
m );?dcca';nhsd.a? de remolacha y por tantc una mayor refinacié
dcm:;pda .dn 1":‘2 r:l:fm:_xdorcg tienen una posicidn mopo;:ér:ca’ ]2
) 2 agua de riego de los cultivad Jolack
ger 2 Tiego ivadores de remols :
P .‘%Oténrg;dlczédor suficiente de los méritos del provcctood’lc}xf o
inadores estuviesen pr i . " etitive
oduciendo al niv it
L los : prc o al nivel ¢ y
g x Ilto} absorberian mds remoelacha, y esto inE’I a2 e e
oUre a demanda de agua de riego. . s R e
' na.tercera ilustracién ier
: n se refiere a l
s oo u a las ofertas de fact i
proycctg‘ogeq?e lusb.cn pagarse a la mano de obra emplgfcllgres. .
Sdiie inversidén incluven algin clemento de ' r nt ¢ som
) X ) = - - Y 4
maye uqaqr.:jeedsgzcsﬂi%?lstos m?rg‘nalcs de oportunidad, tht?cs’i sl'?:
b cién para llegar a u if ' . A
Droeeders el r g 2 una cifra adecuada; de
tc-pr:ic;ic;sarlzfogl;;;;ﬁ'm los salarios estin comprimidii'mdehfg:.?
icas icas por deba) :
il i por decbajo de sus costos marginales
Cuarto, lo i
, los costos medios pued ‘ .
0. O i puedon ser mavores quz o i
nales. i{snt:l(_}lplantea la dificultad bien cenocida de qqa;c iSislgnarg:-
guzlan a los costos marginales a corto plazo comosdprl-?e.
> Ly r e c

- currird en pérdidas. Se han sugeri i

e pérd . gerido varias formas (vés

c'}lasg;ig;igi]fjtsf'ccltgoémpde solucién a este problema, (I:;Lr:msct'oggg

s tienen defee dz.d or c1c:mplo, pueden imponerse cargas me-
e o sos ;?arlcs, pero es probable que esto aleje
Zigmos o costol m;ﬁic::}a 'lx;nlorac:qn marginal del producto ::JY-
Go e discﬁmi;—n—m‘—?. ) uejden intentarse diversos sistemas
i h as, pero ello puede implicar facultad

s de las autoridades. Pucden pedirse contrilmci;\ngi

A ~01u l1 1TiNs DC s [ t L84 i. b . .i) -
) . . i !‘O.C‘f n f]l Ob ('}” QC” b ahaplads
EI t L] . ara as ICLI dc \v‘l\.?\

e O ae h}s aencs coleclivos. Si I E,HI I dc CStas sQuiciones rcq”}{a

B _C]Jh ﬂC, dC\IJL i A 3 I‘ ])d“O na p I d ans. !)c
Il‘ H oS (St H g UE-\;t“.Q a CInar 9 i
. H(JdO QEI{- (_‘SiC cS OHO Caso €n ql'u. as df cis10nes dé_‘ i! \E’f[s.(.”
. - IWOTCIATSE d\.' IOS Cf\lCUIOS C()ntJbICS dc }(IS ! a 1ncias F
dCb n d - ¢ ds, or

- CI (:0”“3! 9] tx‘ s dCC!S onc d{ LR | HSATS - 10C1oNes d\_ o
10, it } S ¥ b Sen e el
s 2 H

que estarf ispt indi

are V;]]'(‘.r;:::rfl giqopii?:)oq a papar Iqs individuos o de lo gtie “debe.

Ao ber cl b7 X uo.c Ttmra los clientes, como dice Hicks (Iéé:’b)

pbe adver 1. Que este no €S Un Caso en que los precios d I— -
_ ctores scan medidas imperfectas de los bcnc-fici%cof-

T § Véase mis adelante, p. 91

ser para - icienci i
P lograr la eficiencia en el periedo corto, la empresa in-

[ USSR
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§8 RESERAS GENERALES .

costos per se, sino cn que el valor preseate de los ingresos netos
ya 'no mide los beneficios.

Todos cstos son ¢jemplos de algo que fundamentalmente cons-
tituve el mismo problema: ja inaplicabilidad de las reglas de
decisiones de inversién derivadas de una situacién perfectamen-
te competitiva a un mundo ea que no se da tal situncién de com.
pctencia. Debe advertirse que los ajustes contables necesarios
pueden hacerse €I dos formas: se corrige cl nivel real de los
costos {beneficios), o se toman ios costos (bengficios) derivados

de! mercado pero s¢ hace u=a correccién correspendicnte a la

estimacién de los beneficios (costos). Normalmente, el primerc
de estos dos métodos sc-ia menos complicado y menos inclinado
a provocar confusiones. :

Dipuestos ¥y controles. 1a ccmpetencia imperfecta constituye
solo un caso de divergencis entre ¢l precio del mercado y ¢l costo
o ¢l tencficio social. Otro cs el de los impucestos al gasto. la
maveoiia de los economisias prefiere medir los insumaos gravados
a su costo de factores més bien que a su valor d¢ mercado, aun-
que cste GlLimo ceria adecurdo cuando la oferta total del insumo
' en cucstién tuvicra clasticidad de cero, DOY gjemplo un insw
me importado sujeto a uua cunta estricta. Una posible extension
de czic ejemplo particeiar 52 refiere al costo de 10s bienes impor

adcs on una cconomiz. €on alto nivel de proteccién arancelaria
en guz podria alegarse Gug ol precio con inclusién del impuesto

e

D sia mejor rncdida del costo social, porque en ausencia de la

proteccion serfa menor ja tasa de cambio de equilibrio del pais.
El cicmplo més importante e un impuesto exciuido de los cés
tos 3¢ da quizd en la estimacién del ahorTo de combustibles
comn consccucncia de mejoras €2 los caminos {(Coburn y otros,
19600 , co

Las deci
das cn el campo de la inversién también cn lo tocante a los im-

pucstos dircctos. Mientras que las decisiones de las cmpresas
privadas deben tomar en cuenta los pagos de impuestos al ingreso
v a las ganancias 10 ocurre lo mismo en el sector publico. Lo
quz2 agqui interesa sobre {odo es unt medida del costo ¢orTespon-
~dicnte al uso de recurses re2les,® con exclusién de los pagos de
transf¢rencia. Por lo tanto, los impuestos a las ganancias o al in-

greso obtenido por un organismo publico a resultas de -su pro-

yecto carecen de impértaacia.

6 Los gastos rubermamentzies adicionales requeridos [or el proyecto de
“una catidad plblica deba imcleizee como parte de sus costos. Pero no imr
porta que cstos gastos S& financen o nNo Con impuesios cargados a csa
cntidad, Cuando se comparan los proyectos puiblicos con los privados es
obvio que hay un patrén comin de comparacidn respecto de las transferen
cias que recibe ¥ que otorga ¢l gobicme; el patrdn mds simple consiste en
no tomarias en cuenta. . .

et ey e W A B g

siones publicas pueden diferir con razén de las priva- \

biagd A Mkl ; .
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m:(!:ro?:: ;}rztgglsojiflo.]s cox:trolcs gybcmamcmalcs podemos to
mar los precios “qbuecix?s}oc‘se ég;trfjé;agnlc:s con:;olcs de la pro-
. ' | ad ‘nidos se kan dade ¢
(rr cemplo <l preyco e b Cunce el Vi) e e 2
fciere es _ erivados de ta preduc.
iﬁ:::gglﬁcé;zmeo‘l;cixa isin tomar ep cuenta para nada las. curcitgslilﬂ
remolacha xistentes o sioen efecto s¢ permitirfa el ento”
de 12 produccidn de remolacha! Resulta dificil el ej e roi
_pamzsntos de esta clase, perc ¢s cbvio gus ‘d %lnm}sfﬂo o ‘I'C_fi- '
intento por ceoansiderar las.discrcpancias-r?':é; pg?e._ﬂezccrse v
- Fel e ’
gcné.iu?:r;}zll_oi.m(:g?tnd? hay desempleo surge a veces una, diver-
gencia ) ha}; unpéx ante ;ntrf el costo social y el costo p;"i\'ado.
tuando hay l;mw.cc;c;}so e oferia de cualquier insumo al precio
c.";.pleo on el _:.n;”m;), ej‘sgﬂ};;g;iocjobécstéma ;:l costo sccial del
empleo de fz fnsumo, Ademds, ando hay desempleo geners!
Ingresos . ionaie re ¢ la economia. En conse
o benilﬁtéigsdc;:ef;msdnd? mercado para determinar los c'ostocs
FAcAN subcst*m; ¢ Sb: fn. provecto schrestima sus costos so
“beneficios indL‘:cidosl'J’s). E?}b(ilsc:]?ss ctc:ontfa']zS (por el monto de los
penciicios In: dos™). L csiz 14! icnes casi cualguisr pro-.
;‘dbomiin;:%{?gnq;..e naﬁdaﬂ para ¢ pais, asy que para aﬁ:a:aza];r;
Suboptimi ::;“S:d,(ishp.guiz:smcs publicos autenemaes ceben i
as ot cu idcragiones en sus calcuios de beneficics v costes
! o dzf;ma‘hsmetas al contrel central del gobierno sobre 915
s.u;slsupcr\i)g?cs acseit;lo n;;srno_pcr si solas o por instmccioh;s'élc
D un.q Sé}qem‘rargp es:e cuar:{ro senciilo séio es vihido
rdo hay una a cuestion por decidir: ;deberd inicia
proyecto particular o ne? Pere tal eleccion nﬁ.mca existe c::TS;is?'?
Xiste ¢n a

mien ) 10 o
' te. El gobicrno puede cscoger entre las obras pablicas v

otros métndos de solucién del desempleo, L fici '
olus sempleo, Las ofic 5
::E)c;ib?sgh:} crﬁar:'ns ?Ebhcns pz;cdcn cscoger entre \Tni'?cz:f;s ;?ggfc‘:(;;
I dcc;i,é;! gém?s Ic.\. ‘cllos mutuamente excluyentes (por'cjé.—;p']c;
7 Jicceicn ¢ encu 3ﬁccn§tmccuf_m de una carretzra de cua!ro'o dé
stis cartiles csﬁr;;qf_maapamcu‘.qr). Y no es en modo alguno
obvio qie wciones de costos y beneficios ajustadas :
o pleo consiituyan .¢l instrumento adecuad T hes
i:(;::qncs. . . ec o para tales
-Los ‘argumentos contra la correccion de los costo i
Ezzaﬂ?gl}zr;sm di mcrc?do de igs fa;torcs sabre c? gggcilén Ct:e .
T mercade, ¥ contra la inclusién de los efcctos n(}ul-

tiptizadores en los b ici i
cador T s benelicics, tienen car i
medida 7 (véase McKean, 1958): deter p-I‘flCtICO en gran

7 Poro o del t ' ‘
: ado: podemns concehi .
13 asignaci ARk ncebir una sitnacidn de
Pmyclg\o?ﬁn de precios sombra se traduzea en un r-ﬂn?chod ?—;cmp:co ¢rnde
e iaversién que pasen Iz prucba del cos’o.bencﬁdouscfrnm;g'dé
- B : - : , €0 realida

! . : +
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a; Es mis ficil considerar el sobreprecio de la mane de obra
quc se empicard cn la consiruccidn u operaciéa de un proyec
to quc considerar el sobreprecio del equipo, los combustibies, los
maicriales, etedtera, derivado de que estos insumeos también in-
ciuyen cn sus costos mano dz obra con precio exagerado. Pero
si séic se corrigen los costos de la mano de obra del proyeclo es
posibic que la estimacidén de los costos sociales relativos de la
mano ¢ obia y de otros insumos empleados en ¢l proyecto sea
peor qul en ausencia de toda correccidn,

&} La correccidn de los costos futurcs reguicre estimaciones
del deszmpleo futuro. Las oficinas gubernamentales no suelen
estar preparadas para tales prondsticos, y es prebable que los
gobicrmios se resistan a proporcionarios en términos realistas ante
la dificultad de mantenerlos fuera del alcance del publico.

¢} El efecto de un proyecto sobre desempleo depende no <6lo
del gasto que implica sino también de la forma de su f{inancia-
micnic, ¥ es posible que quiéncs realizan el andlisis costo-bene
ficio no in corozcan (ial ocurre, por cjemplo, en el caso de una
oficina financiada con donativos del gobicrno). . -

Esigs argumentos sugieren que en la mayoria de los casos €s
przfsrizie que la politica de desempleo queds en manoes del go
biermo comiral, mientras Jas, oficinas responsables de las obras
pusticas limitan. sus correcciones de los precios del mercado por
raztn czl desempleo (es decir, el precio excesivo) a las diver
gencias joceles o relativas a algin factor de produccion especia-
lizzdo. Por cjemplo, el desempleo nacional no dsbe preocupar
a la Junia Naciopal del Carbén, pero si debe interesarle Ja falta
de crortunidades alternativas dé empleo para los mineros en

gertes campes carboniferos.

Bizres colectivos. Es claro que los precies de mercado no pue- ..

cn ¢opicarse para valorar jos beneficios que ne se dan en el
mercado. Este ¢s el problema de los bienes colectivas (Samuel-

—id

son, 1634; 1953; 1958; Musgrave, 1559; Head, '1962}. Lo escncial
es que alzunos bicnes y servicios provefdos por el gobierno ticnen.

earizior cotectivo en el sentido de que la cantidad entregada a
cuslauicr micmbro del grupo en cuestién no pucde variarse

indenendientemente. Por ejemplo, todos los miembros de la po .

hlacian se benefician con ¢l gasto en defensa, todos los habitantes
. de un disiritn dodo se benefician con un programa contra la
malaria v tedos los barcos que se encuentren en las cercanfas
sc benelician con un faro. En las graficas 1 y 2, tomadas de
Bowen (1948), puede mostrarse la difercncia eptre Ios bienes que

un ndmcorn miavor que el necesario para alcanzar ¢l pleno empleo. El pro-

lema consinle en fijar los precios sombra de modo gue podamos scleccio-
nar lus mejsren proyectns pere no tantos que sc pase ¢l nivel de! plene
empico.
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Curvas de demanda individuales

0 .
Curva de demanda agregada
- ‘/ ‘
"Dy o, - T D
- _ ~ Agua de riego Cantidad
i GRAFICA 1. Bienes vendibles en el mercado,
i

Curva de demanda agrogada

/

Curvas de demanda individuales

e

: e, o
Control de inundaciones Cantidad .

GRrieFICA 2. Bienes colectivos.

pueden maneiarse nor separ : .
: g por separado en ¢l mercado v 1al :
celectivos, ercado y tales bicnes

Mientras que Ia agrezacidn de Ias curvas de demznda individua-

Jics se abticne on el caso de la o1

dfiea 1 mediante 1a suma hori.

ontal, se da mediante la sunia versical en el caso de Ia grafica 2

Esto reflej: ue, si bi : i
n.fl.l,_;a ¢l hecho de que, si bics pucden diferir los individuos
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en cuanto a su valoracién marginal dc_ una cantidad dgdn dt?di?i
bien, todos consumen la misma cangsdad, porque caladvétrix;mn )
es consumida por iodos clles. Por ejemplo, c}‘cgnu;o de i1 to.
daciones proveido a individuos distintos s un pro ucto ¢ fcffl :
Desde \Wicksell se ha reconocido que todo intento por bx}-a
que los censumidores yevelen sus prefercncias €n _cu:.\mola 05
bicnecs colectives naufraga en la roca de que lo mcmna%para
cualguier consumidor individual serd minimizar 51:1 d{:.lnfgh}l.; cs
pcraﬁdo-quc asi s¢ lo reievard de una parie 0 Ia Lota'.xdh Vc., su
contribucién al cesto sin afectar la cantidad obtenida. l:csi’.nas
autores {sobre todo Lindahl) han tratado de cncontrar salidas a
este estancamiento, pero no parece que alguicn l_o haya clonse
guido. En realidad las dificuitades se han f:_mlhp_lxcado cn uga,r
de disminuir, va que Samuelson (‘1934; 1955; 1938) ¥ Mu%;‘r.—:u_
{1939) han demosirado gue aun sl §C pasa por :zlt?’sl pro 1¢Lnﬁ
de 1a no revelacion de las preferencias surge un oasq&culci mayor:
el hecho de que no hay una sela solucion optima sino \anasédo‘
- Lo que aqui interesa es que sl los bienes sc provecn a pr

de cero o a precios que no despejen ¢l mercado y sin relacidén -

almuna con las preferencias de los consurnidores, no hay bases
p;ra lecar o decisiones de inversion calculando los. valores y;‘req
scrntes Yo 135 ventas. Por supuesto, el protlema ro se apﬁch
sélo n los bicnes colectives; el gobierne lpucdc proveer muc é*.ls
otros bicnes v servicios gratis (o a precics noininales), por 3
vorsas razdnss. o A )
g,Los Datangiblcs. Algungs costos ¥ bencﬁcxos’ (_como el‘ cg\.g’t:o
cscénico de la. construccidn de lireas de trasmisidn de ‘c._-_chrlh.x;
d"du). no pucden cuantificarse, y otros que s{ pueden cuam;fzc:—zr;s.,
n; pﬁ*r’w valorarse en ningin sentido de mercado {por ejemplo,
L[S T (= —— = i
'H " ~
na disminucién de : ) :
gios han sido llzmados intangibles. Es obvio que soa_1mp0rtapt.es
e':'rr\'.;c‘fos cacos ¥ Gue deben presentarse al tomador de decisio-
1 . ai P
cs cn 1a prosa que acomipal | cost; :
nucsto qt‘a-‘ no pucden incorporarsc <n la antmeética rm’sma.
%uiz": pueda tenerse zlguna idea de su.importancia a través de

cucstionarios de consumidores, pero debemos tener cuidado con

- H T
las diticulindes bicn conocidas que acompanan siempre a _1315:5

tes, 1960). . )
cs{x-‘fﬁ?ﬁiﬁisi&e exc!:pcién en €l caso de los }31enes cua;hfxc;l:
blos. La consistencia-exige que ¢l costo )_'nargmal nctg. e, P i
cjemplo, cl salvamento-de Ia vida _d’c un ciudadano rr:cc:1 1%‘2;:]9;:::6.
mismo si sc lozra con la contratacion de m-és agentes de 1 ..a
o con la compra de mis ambulgnc:as. Si hul?le':sc <:ons:st<:ntc;Ln
y si se conociera el costo marginal, és'te‘ mediria lo que ei "
Hispucstns a pagar los tomadores de decisiones por cl sgévarg:r}as
-, - de una vida, y por cade podria emplearse en ia evaluacién dec a2

B Lt L L R T e S B LR St L

TS 2y S ) By byt 3t -

] i

s

e

RArE Al A

fa pérdida de vidas). Tales costos y benefi -

2a a la aritmdtica del costo-beneficio,
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vidas satvadas, De modo que la Impeortancia asignada a ciertos
“intangibles” se infiere cn ocasiones del comzortamicnto privado
o piblico. Asf podriamos sugerir quc las normas publicas de

"~ complacencia visual cn Inglaterra son nids exigentes que las nore

mas privadas manifiestas en la mayoria de los jardines.

Cleccion de la tasa dée interés

La tasa social de. preferencia del tiempo. Es muy abuadante
Ia bibitografia sobre la eleccién de tasas de interés adecuadas para
los proyectos de inversion publica, v no pedemos tratar de rese-
fiarla cn detalle. Pero partiendo de Ia constelacidn de tasas gue
encontramos en el sector privado deben plantearse varios inte.
rrogantes. Aun si pudiésemoes seleccionar una2 tase Unica o media
a Iargo plazo libre de riésgo, no estd claro el significado gue
debiera asignérsele. De inmediato afrontamoes tedos los antipuos
argumeantos acerca de si las tasas de interés cdel mercado guar
dan alguna relacién estrecha con la predocividad marginal de la
Inversion y la preferencia del tiemnpo, o si Ja relacidén ¢s tan ho-

- rrosa que se vuelve imperceptible. Esto se debe en parte a la

existencia de diversas teorias del interés {(neoclisica, keynesiana,
roihcrtsoniana, etcéiera) y en parte al comperiamiento de econos
mias particvlares en momentos particulares: cinterviencn los go-
bicinos en los mercados de capital con zicerna eficacia? fcudl cs
¢l grado de-organizacién y unificacién €=t mercado de capital
de un pafs?, etedtera, As{ estén invoiueradas (a teoria pura y las
imperfecciones del mercado de capital,

Otro interrogante es si cualquier tasa de interés determinada
en ¢l mercado seria suficiente para las decisiones de la comuni.
dad, aun si se acepta la teoria ncoclasica y se supone un mercado
de capital de funcionamiento perfecto. Algunos autorgs creen

. que 1o preferencia social del tiempo asigna m:ds peso 2l futuro que

la preferencia privada del tizmpo, v gue 2qguélla es Ja aplicable
¢n la determinacion de la asignacién de los recursos actuales de
la sociedad entre la inversién y el comsumo. A través de los
afios se han esgrimido varios argumentos en favor de tal pro-
posicién. Pigou (1932), por ejemplo, sugirid que los individuos
son miopes acerca del futuro (“facuitad telescénica defectuosa™)
¥ que podria requerirse 1a intervencidn gubermamental para pon.
derar adecuadamente el bienestar de las eeneraciones futuras?

" Mds redientemente sc han esgrimido otros argirmentos que tratan

de superar la objecién de que la posicién de Pizou e5 fundamen-
talmente autoritaria {(Eckstein, 1981; Marglin, 1983a). Uno dz los
argumentos se rclaciona en realidad con un tipo especial de
efccto externo: que la preferencia de los individuos por el con-

8 Digou, 1932, pp. 2+30.
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‘ : de sus suceso
o2 futuro, de elles ©
al frente al consumo llos o o
e ;Cf.wﬁ‘lcnor si hay algin programa olgamzadooflo Aol
bioro pare 1a | icidn de sacrificics a todos —o.p :
bierno para la imposicidn _ S8 000 O por o Eene
na gean parie -de Ja poblacién— gque 51159 G s somis
a una lﬁ_;{}:_;cfsdo. En términos mds geaerales, pgisti}zguir P
c'?rzj?ﬁﬂ.:;.lc; indicadas por Feldstein (1964bf). y“cias Sxprosndas
I!a)—’lalsr}::fg"cncias del mercado; l2) lka‘s p;e:):irne';;a quc.es sadas
I freit: *nas: lo quc el gobicmo es ‘ :
6s ¢ las urnas; 3) e B e o
E'l}—r*nfnpcs'.a gc;lct'acidn, y 4) lo que ¢l gub.cmr?_é)nig q
ﬁbc;p“"a csta generacién y las futuraslcincgc.;fg‘as O los do estos
alesquic ;ue szan Jos pros .y at 108
Cualcsquicra gue sean D _ e onerlos on o
: s si-se trata de p :
2ntos, hay dos dificultade _ P oo prac
fea L o g consiste en determinar rcalmvut{:c'la tasdn cal
s przmcxﬁ lin acepta gue esto plantea dmculéa ;.s gra
< nto, larg.iy I ' : i o
ffsd:icrzclr::teco Sugti:cre que pu:{:de rf:so;\3 i:;sec :jgg;}\d(tz-; nob‘asc 2
i :-ju.’_ . - 'v]a)'cﬂ nse . . :
riento de una economn : ! n base cn
?criirzcéc‘lln:a-)‘itailproducto margmal) la ms‘a de ':n}\;crsggdx_;c]{}ividad
'a-a cc.cf:l tde descuento debe jgualarse ]Legorécticg) ol mroced
‘a;ﬁ;q?iu de 1a inversién. No nos parcce pse co tal procedi
m'ﬂz::ﬁl) ‘“cro dcbemos dejar gque cada quicn se p
mienio, § |
S {6 : i escuento €s
reé)pti;‘-d"ficultad de operacidn de Igl'taiqéioggld?jegas jento ¢s
oble; i tilizaci
complejo de la u
el problema muy

ineficienci i ion de fondos
aue hova considerable ineficiencia cn‘,:léa aélf%zﬁ:é i
cis ;o"--. =1"sector de inversién, cn el sentido e g
den As ;;* ejcmplo, responsable de la electrici .
no es, por ejemplo,

q -
p.:n.C.O Ciul pGLrO.CO, aIgUnOS pro&cc,cs lnfELIOICS dc a uél Sls-

to discutido cn la p. 80: que una
lar nos -H(f.fa de nuﬁ%?i&fsljcg;e?gr dos funciones en Ena. '51mdae-
1osa ce I?t\{és nol?na solucién podria ser Iz 1'f:lcomcr_xr ac1'o(:)1tms
cron nr‘s‘ meirgr?‘sc vuelva 6ptima. Por cjcr‘np!o leshgc: c}:g otros
?;1;6}):1\ 5‘1\1'-‘:;-{%;11perido que ¢l gobicrno actdc para bajar I¢
7Y han sug

i ial, para que .
de interés del mercado hasta ¢l nivel de 1a tasa social, p

i iblico 0 el privade
tedacs izs dzcisiones de invcr51én0cn e; sifi;c:_zgm;g};%oden eSa e
las ias dzc ‘ nels
se rci sobre la misma base, Ot _ on este 1deo
er m:—'}i;c}:%bjpcro creen con razén que en 1:1 psrégélcguboptimi-
g?uxr:;;sc"toéla\ffn los cconomistas Gz probloma
zaion, fal d orfunidad. La tasa de los bor}os
L el posto social ed%i "c;;"\"ar y facilmente nphcnuclic
srpamientales es unn medida ¢ puiar y facilm LA
Séblgrz:ﬂoc t;nto porque ¢s Un costo ftnancxcr{l)mex:m ltérminos
1a inversion financiada por cl gobierne como porque,

I ! valores presentes .o
inferi " lor” ¢a iérminos dc los
2 Definiendo “inferior” y “superior” ¢z )

de los boneficios netos.
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-més académicos, puede considerarse como “la"” tasa de interés
libre de riesgoslt §in embargo, a pesar de la reaparicién recien.
te, empiricamente fundadz, de 14 creencia en la elasticidad de la
tasa de interés la inversién privada, nadic ha demostrado que
la eficiencia marginal de dicha inversién sea igual en realidad a Ja
tasa de interds, Ep Consecuencia se requiere un intento directo
de medicidn de Jas tasas marginales de rendimiento de la inver.’
sidn privada. Sin embargo, aun si se lograra tal medicién, sglo
tendria importancia eq la medida en que los costos cvaluados se
refirieran exclusivamente 3 1a inversién privada desplazada,
Reconociende este problema, Krutiila ¥ Eckstein (1938) supu.
sicron que Ia alternativa a In inversién piblica seria una redue.
¢ion de impuestgs, consideraron las maneras en que yng probable
‘reduccién de impuestos afectaria a jog srupds de ingreso, y se
Preguntaron cémo Jos recentores tedricos utilizarian sus ingresos

hipotéticos para Hegar finaimente 4 un promedio ponderado de

Ia tasa de rendimiento. Up posiulado alternative fue que Ia jnver
sidn puiblica adicional ser{a contrarrestada con una politica mo-
netaria mas estricta; se preguniaron luego cudles individuos sy.
frifan y qus tipo de tasa ponderada de jaterés podria obtenersa
cnionces. - El rfesultado general de amboes supucstos fue qua el
capital federal tenia en lcs Estados Unidos a fines ge los afios
cincuenta un costo de oportunidag de 5.6 04, Aparte por com.
pleto de los problemas 16gicos Y esiadisticos asociados = las téec-
nicas de asignacién de las reducciones de impuestos a Jos diver.
505 grupos de ingreso, etcétera, como advirlid ¢l Propio Lckstein
(1981}, este enfoque sdlo sp Ocupa de dos de las muliiples alter.
nativas aplicables (por ejemplo

» ¢l aumento de Ia inversidn pui.
a reduccisdn dej consumo publi-
ado por Hirshleifor y

otros (1960) sobre !a base de que la tasa de interds multiple que
finalmente se obticne lewva CONsigZo una concesidn desconocida
€omo prima por e} Tiesgo. Feldstein también ha formulado co-
mentaries sobre cste eafoque (1964¢). '
Ll ajuste por ncertiduymnre, Dorhuan
tap. 3), McKean (1938, cap. 4), Eckstej

leifer y otras (1950, pp. 139-141), han examinado en sus admira.
les resciias Iag diversas formas en que Ia incertidumbre afecta
cl andlisis costo-benelicio; aqui séto afadiremos dos observacio-
nes. La primern €5 .que no hay razoén Para sostener que los pro-
yectos de inversidn niblica estén libres de Incertidumbre {viase,
i especial, Hirshleifer ¥ otros, 1940). La segunda es que pucden
acerse alpunos ajustes por la incertidumbre 1) en las evalua.
cicnes de los niveles anuales de beuncficios Y €0sios; 2) en los
a duracidn de los preyeetos, ¥-3) en 1a tasa

19 5§

12 considerar 1a incertidumhre acerea dol nivel de pricios,

0 (¢n Maass y otros, 1962,
n (1961, seccign 5), Hirsh-
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de dascucnto. El primero es muy adecuado cuando el riesgo de

la dispersicn de los productos™(o insumos) se distribuye en forma
irresular a travis del ticmpo. Si el riesgo principal consiste en
que pucde haber una fecha inesperada cn que desaparezcan Jos
beneficios ¢ se disparen los costos, se requicre el segundo tipo
de 2juste. La tercera correccién, una prima sobre Ja tasa de des-
cuenta, se justifica cuando la incertidumbre es una funcidén es-
trictamente acumulativa del tiempo.

La wzzosidad de una tasa de interds. Cuando el problema de
la elecciéon no imoplica algin costo de oportunidad del capital
—coma ocurre cuando debe gastarse un presupuesto fijo en-su
icialidac-—, ¢s evidente que no hay necesidad de una tasa de inte-
rds dal cesto de oportunidad. Algunos auteres, como McKean
(15335, han sostenido que en este caso tampoco hay necesidad
de una-iasa de interds que represente el descucento social. Sin
embarze, esto sdlo pucde ser clerio en general si no trata de
elever al mixinto el valor presente de los beneficios menos los
cosics: on caso contrario, es obvio que se requicre alguna tasa
de drecuento. No abundaremos aqui sobre este punto porque
une d2 nesotros ha publicado ya una nota puramente expositiva
sobre ¢! tema (Turvey, 1963).

Las arincipios ¥ la prdctica. Las discusiones referentes a las
asas soaizles de preferencia del tiempo, costo social de oportuni-
dad, zigdéiera, no ocupan gran espacio en la mayor parte del
tratzo empirico, ¥y no hemoes podido descubrir algin caso en gue
hubizs2 vna aplicacidén convincente por completa de tales nocio-
nes.tt Tammpoce parecen recibir mucha atencidn las ideas relativas
a Iz consideracion de los cambios futuros de las tasas de interés.
En 12 nxictica, el procedimiento mis usual consiste en seleccionar
urta tasz Je interds, o varias, de acuerdo con las tasas vigentes,
para calzular los valores presentes, etcétera. Por ejermple Weis
brod [ 13£0) toma una tasa del 10 96 como representativa del costo
d=» orormanidad del capital en el sector privado (porque el ren-
dimiznto de! 39 observado en los valores corporativos. debe
dunlicnrie aproximadamente para considerar el impuesto a las
gananciaz de las empresas),’? y una tasa del 4 96 como represen-
wativa Jdo! costo de los préstamos del Gebierno Federal, Luego

Lace cus calculos del valor presente sobre ambas bases. Es obvio
que pucde afirmarse que este precedimiento pucde producir re
sultadas ambizuos, por ejemplo que el proyecto A es preferible
2l proreuio B sobre una base pero el proyecto B es preferible so-
bre la cira base. Esto es indiscutible; pero tambiéa hay cjem-

3t Eckicin (19€¢t) coneluye. tras varias piginas de discusidn, que “la clec
ci¢n de las tasas de interds debe subsistir como un juicio de valor” {p. £0).
12 Podiin soslenerse que se requiere otra correccidn para cerrar cualquier
brecha que puedd existir entre Ja percepcidn de intereses y Ia de dividendos.
to zmeglisrfa ol intervalo de las tasas aplicables. ‘
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plos co el sentido de que la elecciéa de tasas de descuento que
varfen entre el 4 y el 8 % no afecta mucho las evaluaciones dequn
proyecio {Foster y Bessley, 1553), aunque no puede decirse lo
mismo cuando la variacién es mayor. Lo cierto es que estarnos

tratando de deshacer'un rudo, y nadie ha inve;tado algin método

Las restricciones importantes

' :szzroducczdn._ Eckstein (1961) ha hecho una c}asificaciéﬁ. mu

util de las restricciones. Primero tenemos las restricciones f‘isié:ésy
La mis general de tales restricciones es la funcién de producciér;
que relaciona los insumos vy los productes fisicos de un pro 'e“zc;
pero esto entra directamente en el cilculo de los costos y)bf:nc:
ficios. Cuando debe escogerse entre proyectos distintos, o entre

. tamaios i i icci
T o cronologias de un proyecto particular, las restricciones

fisicas externas también pucden ser importantes: Asi, un insum
particular puede tener oferta totalmente ineléstica o dos pro 'eg
tos pucden Ser mutuamente excluyentcs por razoncs sélo técnigas
Luego tenemos las restricciones legales. Debemos obrar dentro
del marco_l::gal, lo que puede afectar los asuntos en muchas for:
™mas, por e;qmplo,los derechos de acceso, el ticmpo nﬁ"c'sz;ﬁ;
para la_s audiencias putblicas, Jos precios rezulados, los ]{';Ji‘es 2
las actividades de las entidades p&blicas.het:étcr'a En. t«;rce'
Il_zgar puedc_ haber restricciones administrativas .re]aciovda:s
con los lmites a las posibilidades administraiivzis En c.:ut:trto
lugar, a{g_unas resfricciones introducen incertidum br'e Como ocu-
TTe por CJcmpIcg s1 se establece cicrto requerimiento de pérdidas
m!mma;. Por tltimo, hay restricciones de distribucién y presu-
Pucstarias, las que requieren. un examen mas extenso P
Restricciones de distribucidn. La nocidn de queAla é!eccic‘m en.
tre proycctos puede hacerse sélo por rezores de “eficiencia eco-
némica”, porque todos los efectos desfavorables sobre la distri
bucién del ingreso putden’ superarse haciendo que algunos de Ios-
ganadpres compensen a algunos de los perdedores, raras vece
¢s aplicable en 1a practica. ' ’ Lo e
;fldsﬁgfszblc compensar a los propictarios no sélo por las pro-
};;hg..‘,s expropiadas sino también por las quc bajen de valor.
nbién sc_pucdc cobrar por las propicdzdes que aumcnten de
::i}?r. En virtud de gue estos p2gos y cobros de compernsacién
dircftccn c;je vuPa so_]a_ve.z, DO es probable que tengan almin efecto
CCi0 500re la asigmacidn de recursos. Se pucde obtener dinero
ndu::lonal de los beneficiarios de un proyecto sin afectar Ia asj~
33{:16“ de recursos cPando se vende una parte de los produc-rocs
ci; Enm¥8ﬂo y las umda_des mtramarg_:in:\lcs pucden tenmer un pre-
ayor que las marginales (por ejemplo, los consumidores de

e mas win Ll
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electricidad pueden pagar de zcuerdo con una tanfa de dos
partes), . intex tendientes a lograr quc
En general, sin emnbarge, los mte“tos‘ en .ual grar que
los beneficiarios paguen mas que el costo margia 1soc.‘ | de Lo
preductos que consurnen afectaran ia as:gnacsdz;: cic 05‘: n,cmr s
Talcs intentos se hacen ya sed porgue no s¢ qu;ele‘a%hmend Ay
ingreso real de ios beneficinrios kasta un punto considerado

j i r [end ompensar a un
justo, o porque se¢ quicre recabar fendos para comp

grupe cuyz situacién empeora a causz del proyecto, o s_‘mlp]emen.
te por la creencia gencral de que Ios proyectos deben éaag‘zlrsz
solos. Cualquicra gue sea la rozén, Ia politica de precios a opLaI;

afcctard los productos del proyesic ¥ pgr e:‘.d’c sus _ccstos. dosl
peajes cn una carretera, por ejamzie, afectarin el volumen de

trélico, v esto puede afectar 1a acchura adecuada de su construe.

cién. Asi pues, los beneficios ¥ I3s costes noegon independientes
poiitica de precios. _ i e
C%CEI‘S 15 :lfélcig el al;:ilisis costo-terpeficio en cualquiera de dqs for-
mas. La primera es aplicable cuando las reglas deIP}—ccxos si..e
esiahbleccn por adelantado d§ awm:dp con nocicnes po 1tfcas (Z ©
ciles ncerca de la distribucion el ingreso. Aqui la tarea COuSil .
tz en maximizar el valor presente de ‘os beneficios mq?_osdos
costzs sujctcs a ciertos requerimienics financieros espc? icados,
es dccir, sujetos a una o més.res__m:goaes. La sisfrund‘z‘t wOij:?
quc los requerimicentos de q:s:'r;::-::on del ingreso p.f:é. &n e
tar cl andlisis costo-beneficio, surpe cu:t:ncfo las au;f.l aﬂ -f.c 0
establccen alguna regla ﬁnanct‘c:?. especifica pf:ro < L.ralmu;‘rmsv
intescsan cn la distribucidén del ingreso. En este caso ed'cmr s
ponde 21 analista inventar y preseziar como alternativas div yoita
variantes de un proyecto que diffleran tanto en lo-que respe 3
a los individuos particularcs .que peguen {0 a quienes s¢ %aglio's
como a 105 precios cobrados y. €3 c'onsscr:lcnma, a }pslp:"? uE:mr
¢ inswncs, Para cada alternativa ol analzs.ta dcbcz_n, cf Crm f;s
no s¢lo Ins cosios y los beneficios totzles, sino también los cog. :
y beneficios para los gmp?s pdar_f.}:fﬂarcs cuyo bienestar econém
interase a quien toma las dessioaes. o -
cor;: ca\s)o(; co‘?—no ¢ste se formatiza la elecci6én —si quien decide
lo permite— expresindola en términes dela m‘;mm'.zac:c‘_s_r‘l del lc:{"
cesn de los beneficios totales sore los costos totales sujeta a las
resiriceiones de los bencficios sobre los costos de grupos p:nc'itlc'i:
lares. O bien se cxpresa en térmiros de Ia.maxlm12351én el
ganancia neta (o la minimizacién de la pérdida neia) de un gru:
;o particular sujeta a una restrizcidn relativaa los _beneﬁcms y
costos tctates. No sabemos st esto es atil en Ia pn’tct:c_a, Peré::_ Izo.r
lo menos cxplica por gué hemos.;n::'_udo en es_ta _resez‘la. ia dis 1i-
Lucion del ingreso en el apartado de las restricciones. ferirse
Debe advertirse que estas consideraciones pucden referirse
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muchas clases de grupos distintos. En un contexto predominan.

Ins nociones de “justicia” para los trabzjadores; en ctro las ne
cioncs de "equidad” entrc distintas dreas geogrificas importaates,
Si adoptamos un punto de vista regional, mds bicn que nacional,
la evaluacién y la medicién dz los costos ¥ beneficios puede ser
marcadamgente diferente. Por ejemplo, se ha sostenido que uno
de los beneficios del proyecio de dique de Morecambe Bay seria
[a atraccién de mas industrias al area de Barrew, Esto beneficia-

rla sin duda a Barrow; pero s concebible que haya pérdidas

~ cquivalentes, o aun mayores, para Scuth Lancashire O para otras

regiones del Reino Unido. Asi pues obtcnermos una visibn ente.
ramcnte distinta de los beneficios y los costos si los enfocamos
desde el punto de vista del drea de Barrow, o de todo el noroeste
o de todo ¢l Reino Unido. :

“Restricciones presupuestales, - Las discusiones de este tema
combinan (y en ocasiones confunden) ires cuestiones: primero,
¢deben existir tales restricciones? Sezundo, ¢ qué forma asumen?
Y tercero, ¢cémo pueden incluirse en los criterios de inversidén?
Nes ocuparvemos del tercer interrogante ¢n cuanto abordemos el
tema gencral de los criterjos de inversién. Ne nos proponemos
discutir Ja primera cuestion, pero podriamos advertir que Hirsh.
teifer y otros (1960) han sostenido que si las autoridades presu.
pucstarias saben lo qua haczen cuidaran de que la cantidad asig.
nda a los subpresupueslos jome eon cuenta la productividad de
los proyectos disponibles vy los cestos de obtencién de los fondas
necesarios. Si esto no se hace —sostienen éstos autores—, debe
madificarse el sisterna de asignacién del presupuesto antes que
perderse en contorsiones a nivel de los subpresupuestos. Sin em.
hargo este argurnento es poco realista. Por lo menos en Ia actua-’
Hdad muchas decisiones se toman en el marco-de una restriccién
de presupucsto, ¥ el cconomista podria ayudar a suboptimizar
dentro da ¢ste marco, aungue a la larga piense para si que el
imarca mismo deberia modjficarse. ) ) .

Sobre la scpunda cuéstién no hay mucho que decir en términos
reneraics, Puede haber una restriccidn al total del gasto de
¢apital en uno o mis anos, como ocurre, por cjemplo, cuando los
Provectos de una entidad publica dehen €NCAJAr en un marco
pivsuputestario determinado por adelaniado. Las sumas implica.
das pucden ser maximos que no deben traspasarse o cantidades
que deben - pasiarse en su totalidad.!3 Ep el primer case, pero no
¢n ¢l segundo, cl gasto en cuestion tiene un costo de oportunidad,
Porauc una vez que se decide ¢l ernples de fondos quedan en
efecto fuera de consideracién. Hay otras clases de restricciones
apiicables al gasto de capital, como un porcentaje prescrito de

* Racionamisnto “maximo” o “espectlico™, para usar Ja convenicnte ter
minalogia de Hirshleifer y otros (1960).
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autofinanciamicnto, o al gasto y/o al ingreso corrientes, por ejem-
plo una meta financicra de ganancias contables brutas o netas,

CONSIDERACIONES FINALES .

Los criierios de hwersidn
Creemos gue el criterio de maximizacidn mds comun cuando los
proyecios sélo impliquen costos y beneficios expresados en iér
minos de dinero, es el valor presente de los beneficios menos los
costos. Sin cmbargo pusde haber otros criterios como el acervo
de capital en urna fecha finnl. No trataremos de defender los
mdritos relativos co distintos criterios sino que, aceptando ¢l del
valor presenie, introduciremas el tema de los criterios de inver
sidn o, cono sz les Hamia a veces, los alooritmos de decisidn.
Cuarndo los prosectos no son interdependientes ni mutuamente
excliventes, cuzando las fechas de iniciacidon estdn dadas y no hay
alguna restriccisn, la eleecién de los proyecios que maximicen o
valor presente de los beneficios totzles menos los costos totales
pucde cxpresarse en cualquicra de las cuatro formas equivalentes
que sizaen:s .- .
1 Simidlicomenis esiSs criterios pueden resumirse asf:
Sea ¢y, cay - . €, = serie o costos probables en los ados 1, 2, ..., B;
¢ = anualias censtante con el mismo valor presente que
Coo Tgn wney G) ' -

b, by, e d setie de beneficios probables en los afios 1, 2, ..., n;

‘:

b = aouatidad oonstante con el mismo valor presante que
- ST :

s Yot de desccho;

wat
; tasa de descuinto adecuada para la acumulacidn anual;
2sa interna de rendimiento.

4 -y
e

Enfonces polcmos escrisic las roglas como sigue: scleccionense los pro
yoctos cn que

ST e S SO S ST
A4+d "GP T UET U4 (iR (14 i
BEIED LR b By WA DN o

R N B E R NS S L
b>¢ {3

Por Cltimo ssieceitizcase los pfoycc'.os cn que r > {, donde r estd dada por
' b ¢ B

b,—e; by—e, R
- e
+ +(1+r)" :

{i+r) "(14r)2

B N

e at Ay s g

L 5 | AR et s b Ky o s

)

Wt

-

TP e ke ] IR TN e T e g ) g e

e T

ey e

T TN TR AT g S L0k SR o b P ofar epk o k18 AL Sy e e Ty
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I) Isocmtfcm?'m: todos los proyectos en qus el valor presente de
2 SSI cnelicios supere al valor presexte de los costos:
pﬁcgg;ﬁ:nz:;tlodo}s) Ios.f proyecics ex que Ja razén dcl’valor
0s benclicios al va'or H
Sea mayor que ae or presente de los costos
3) tsaﬂfgcclgnarl tedos loslproycctos ¢a que la anualidad cons
It &l mismo valor presenie qua lg ici ,
¢ _ ' presern L2 10s beneficies supe
a la anualidad constante (de igual duracién) cop el x:m'iss)de
) valor presente que los costos. =
lecel ’
4) fc.g_:mc_)nar todos los proyectos en qgue la tasa interna de
¢ndimiento supere a la tasa de descuento escogida,

Una vez que se intr iiversas complicac r
dcscartadasqsc requicrgr?uri?g?:;afm?;cc?;ii’c"::?‘}fshcz;fl'o?es' emos
cl'cfccio de estas complicaciones en er:ax:;; d."I gg?rfl)carcmos
:?C:_gz:cpr;slcn:c} sin pretender que éste sea sier::::reve} mz’zs.qu:zrlfg3
sl W i i i c
cos0. Cuando so empich . pac qu ot 01 105 hechos do

la Gue ro ezuivale ebraica-
cr!r;mlgenii ;igioc?:esfneci) valor prescnte, no se tra?a de unilgcube?;;gi
aenien diferente(.lue implica un errcris o un-criterio de

Cuando los costos 105 beneficios de g
s?n imcrdcpcndientesy/e% j(?ls sgi?i}récgf «:: z sgseﬁrfggzi}sdg o
g]»]..tgcll;::nc??;?; o J?s beneficios del oiro (voase lineas arribal.uiacf
o A saber'rfie c}; proyectos CONG ITes mutuamente exclu-
T, rncjora-r ]asyco Junlos, 4 sclo v B solo, Por ejemplo, si
clogis oninio me_éramrl_r;u?xqzczgngs ¢nire dos ciudades, se puede
Cersocamit . um Jcom!;' n % € 1a carrelera, el mejoramiento del

I enclusigna © momacién do Ias_‘dos €asas,

Por e ool TES ;:roca surge también por razones tecnolégicas.
o e m{a Itoix_j%rersecmén de Caminos puede construirse como
oo pué:de glorieta o un paso a desnive!. De igual modo en un

constriirse una presa grande o una.presa pequeiia,

CTO I i
P 0 ambas. Cualquiera Que sea la mzz6n de la exclusién reci- -’

g!aS dC 1T ver . . al'SC ¢n cutnia al fOI‘l’n

Cuando sc elige Ia fecha de iniciacion, ka docisidn debe tomarse |

€OMo para maximizar el valor pr
N alor presente de los benefic;
Ios ber
Ios costos en la fecha de referencia. acficios menos

L . .
mdgsczgitcxlqc:iiones generan las complizaciones mayores, sobre
40 ¢ © hay mis de una y cuando iniervienen tam;oién Ia

"Un e i oo
r'mnc?n:os'?ﬁgfﬁorm rara. coeen Jos primeros ensayos fue ef empleo
¢rwetuyentes, Up ool Para cscoger enirc dos provectos mutuament
i embargo fpn.)guc(o.pueue tener 1a razén bemeficiocosto menos :
edicionain] Arn;e erible si los beneficios adizisreles cuneran 3 los Y ston
- Asf lo explica con claridzd MeXean (1938, pp. 108 o5 ;75 cos10s

R L a0, o) 1 % e L5 55 v
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hue RESESAS GENERALES :

; CUESTIONES PRINCIPALES 103
cxclusién recifproca v la cronclogla 6ptima. Las indivisibilidades - monolit] . o .
también complican la tarca cuando hay. restricciones, ! B <8, Tequicre que cada parte de la miquina actie como s

cl :'csto estuviese desarrollando su Jabor
. puds de todo, continuando ¢l ¢

No res aventuraremes ea la selva algebraica de Ia construcecidn adecuadamente. Des.

de algoritmos de decisién. Quicn desce ejemplos puede recurrir ! ‘eribic que todas las entid jemplo anierisr, puede resultar pre
a Dorimann ¢n el examen gue hace Marglin de la distribucidn divisas 2 una tasa de %?‘E‘né“*“’s Fuoernameatales valoricen las
. N N 154

10 uniformsz aunque incortecta, ca

del ingreso y las restricziones presupuestarias, en su sintesis | |
ingres zigne § : ugar de que cada una de e]]
& : as tenga sus prepias tas
e+ sas sombra,

cjemplar de gran parte cel andlisis costo-beneficio (Maass y otros, -
1962),.0 2 su monografia sobre la plancacién dindmica d¢ 1a in.
version (Marglin, 19€35). Dryden (1964) hace también un anélisis !
muy Giil en un articulo sobre la forma de presupucstar el capital.

e h

7 _ RErCRENCIAS
El subdptimo ' : " Bowen, H. R. (194 } inl & )
. . - Winsion, | (090) Toward Social Eccromy, Holt Rinebart &
Dado que cl andlisis costo-beneficio es en esencia’ una herra- . © Coburn, T, M, M. E. Becslov yD.IR
S N oS - o NeYno.ds (1580), The London-

micnia prictica para Ja2 toma de decisiones, no nos. conviene con-
tinuar con el probicrha del subdptimo (sccond best) hasta Jas
alturas de la cconomia del bienestar. Lo insatisfaccién de las con
diciones necesarias para un maximo de biensstar en otras partes
de 1o cconomia sélo es immoertante para el andlisis costo-beneficio
en la medida en que ez=vierta los valores de mercado de pro

H i JflC EC‘O. L) }
J;HIH”'L"HZ”? JH()I orvay: 1 ra aﬂd .0.‘)I.C-, Ensﬂ o] IéCInCO dcl
Lluomlol |0\ dC( Illkcstlz,dClUH dc C:IIXC.C....S SUm. ‘\'6. DSIR, Il\-‘soa
R TIEA T PO ), 1 & ..-S- LR TR Lis 4.3 c{ LUICC.hU!l.}
;)l\ I‘[I, \i ; lJ()—} C:lp td]. bud £ 1 LS 38 oka o]
ai.d Inlﬂsment Criieria » SCO!IU![ JOHH..;L Oi j [y 3¢t z Conon \d
Oitlica E o! HH 4

Dupuit, J. (19523, “On ‘
F A 20 the measurement of ueilipy : “
Anternationat Econontie Papcrs"vol._z (i:_q:_‘.‘:}__i of rublic werks®,

B

ductos e insumos en medidas evidentemente sesgadas de Jos be 311e =LutiZn del frances)
nsficics y los costos. Llas divergencias pequerias y remotas del E'ks.'::;ﬁ 0. (1958 . _ €s), pp.
dptimo provocarzn sasgos ce estas medidas que caen dentro de e 58), Water Resource Develorment, Hervard Universitv

su margen de error, misntras que las -divergencias grandes

de close desconecida generan sesgos indeterminables que nece- ¢ {comp.}), Publi~ F:

sarinmente carecen de irmportancia para la accidn, Asi pues, sdlo | Utilization, Princeton ﬁ%i\;crsiivli,r :s:"zml::cs: Aeceds, Sources an:
- il) S, -

~— (F61), "A survey of the thicory of
erecen n 63 i v ias inmediatas, ables i ldstei “ !
merecen nuestra atencida ias divergencias inmediatas, palp ¢  Feldstein, M. S, (1964a), “Net social benefit calcia

J. M. Buchanan Fudiiz expenditure eriteris”

-

y cossiderables. Hemos sxaminado ya elgunas de éstas, v otras | investment decision”, Oxford Econorn: or and the publia

aparecerdn en nuesirz resefia de las aplicaciones particulares del i © = (1864b), “The social time prwc;f.'mcdfo_fﬁ”- vol. 16, pp. 114131,

anAlisis costo-bencficio. : ! ' oo ClsTount rate in costbenefit

E __P-“:{,}-%k.)' “Cppertuaity- cost caleulz
Aic Finanee, vol, 19, ndm. 2,

Fasicr
osicr, €. D, y M. E. Beesley (19833, “Eatimsiing the social benefit of

. analysis”, Economic Journal, vol. 74, pér. 7 a= 14p a=
Tdealmente debieran teTiarse ¢n cucnta todas esas divergencias, Y L 2 PP 256379,
porauc de otro modo ©o sz alcanzard un subdptimo. Pero nose |
sigue de aqui que las entidades publicas deban tomarlas en cuen

ticns In cosi-benefit analvsis”,

ta sicmpro: el jdeal imetica costos administrativos. Debe 1o § %?)fiztfﬁgctmg an undc_rground railway in Looden” Journat of 14

cennrerse que las entidades pablicas tienen esferas de competen- 1 Head 1 G’““fg“’“z Seciety, vol. 125, parte 1. ’ f the

cia definidas v que las responsabilidades de cucstiones generales & vol 17, (1962), "Public goods and public palicy”, -Pullic Finance

gue gueden fuera de sus esferns no son suyas sino del gobier- § Hicks, J. R, (1962), “Economic the . )
H ’ -~ aric th OI'_\' angd tha a.-

G que ered tales entidzdes v sus toreas. Por ejemplo. no corres b o, ors wants”, Jourmal of Business. ver 15 siration of consu
ronde al Departamente de Desarrolle Eszocés decidir si la mone f Hishicifer, I, T. C. de Haven y J’ \S\" “?1“'1 %D- |
LRI 0% ¥ 4. W Millimaz 11950), W

dn cstd sobrevaluzda, ¥ tampoco asigniar un. precio sombra al A% 0

Ecanoniics,” 1 echnology and Policy, University of Chmer Supely: E

c:m:cn:.‘do de divisas éei gasto propuesio. Debe valorar las imr } K-;utiiia. J. V. v 0. Eckstein (1938), Multinte Priroocs ?_ic:\go Press.
portaciones a su precio de Importacidn, o se le debe indicar que 2 “tent, Johns Hopkins Press, Pithelee Sargose Kiver Develop.
- adopte una tasa sombra para fines de planificacién del gobierne . Ter, AP (1944), The Ecoromic
= . ; : astel; e 1 wemies of Ceutro!, Macmil .
central, una de cayas fazzisnes es la consideracién de tales cues § o ,:g;:;ﬂ:;nf(llggé ICE, 1951), oh ~hacmillan (ed. en
e . - . MAass, AL . Desr ’ . :
tinnes, La divisién de! trabajo en la administracidn, que resulta [ - qucs for Re ) sign of Water Resource Svstem:s: New Tecimi.

oy - RRTIN - : lating Feos i Svpap s
neeesaria para gque el sector publicd no incurra cn una lentitud ) VTR Lconanie ORiectives, Ensincerins Ayt
para g p : Governmenyat Planning, Macmillan, Brisincering Aualvsis and
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5 EL ANALISIS COSTO-BENEFICIO Y LA TEOR{A
DE LAS FINANZAS PUBLICAS *

R. A, Musgsave

Una Teorfa de las finanzas piiblicas no serd satisfactoria mientras
no abarque los ingresos y los gastos del.proceso fiscal, La tradi-
¢ién clisica (Ricardo-Mills-Edgeworth-Pigou) de una concepcidn
de “sélo los impuestos” olvidd este axioma.
improductivos los gastos, o por olvidarios por completo, se su-
ponfa que la tarea coasistia en arregiar los impuestos de modo
que el sacrificie fuese igual para :cfos (o su nivel total fuese
minimo). Como teoria de la tributacion este enfoque se derrumbd
junto con la antiguz economia del bienestar, y como teoria de las
finanzas publicas su preocupacién exclusiva por la tributacién
dejaba de lado el problema ceatral. de la forma de asignacién de
los recursos para la provisién de los bienes sociales, Luego se
hicicron varios-intentos tendicntes a combinar en un sistema mas
satisfactorio ¢l ingreso con el gasto. Mencionaremos brevemente
estos intentos y consideraremos luero cdmo encaja en el cuadro
¢! andlisis costo-beneficio, "~ :

- ENFOQUES ANTERIORES

El primer intento provino también de A.-C. Pigou. Aunque las
primeras cdiciones de su Public Finance conservaron en gran me-
dida cl molde cldsico, sélo sujeias a una preocupacién adicional
por los efectos de los anuncics, ya contienen un apartado sobre

~la teorfa del sector publico (1928, parte I, cap. 7), donde se con.

serva la-imagen de su obra anterior Lconomics of Welfare (1924).
La composicién de los gastos publicos debe seleccionarse de tal

- modo que se igualen sus benéficios socialecs marginales; 1a coms-

posicidén de los impuestos debe escogerse de tal modo que se
redurea al minimo el costo social torad, v la cuantia del presu-
puesto debe llegar hasta el punto en que los beneficios margina-

- les sean iguales a los costos marginales. No hay nada errénco en

csta concepcidn, pero dice poco fuera de ‘exigir en términos ges
nerales que el sector publico sea eficiente. El verdadero problema

; *R. 4:\ Musgrave, “Cost-bencfit analyvsis wnd the theory of putlic finance”,
runtal of Econontic Literature, vol. 7, nam. 3, 1659, pp. - T3TL04,
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T . LOS FUNDAMENTOS

¥ para cada par de intervalos.’® Tampoco son nceesariamente positivas
la preferencia en el tiempo y la productividad marginal de la espera.t?

Nucstro tratamiento puede generalizarse mis, suponiendo que la fun-
cién de transformacién de cada individuo {0 empresz) depende, tam.
bién, de las cantidades transformadas par otros individuos (o cmpresas)
-de la econsmiz. Tomando el caso mis general, las funciones de trans-
formacion serin, entonces, de la forma fO (y,), .. y,0) ...
1%, L., ) = 0. Las condiciones {3) del maximo sc convierten en

L4 = fw

9 Ly
RGN JXEN A ‘ (8)
+ t#"

_ Los términos bajo los signos de sumatoria representan las “‘economias
~externas” y “diseconomias externas”,® gue desempefan un papel tan
sobresalienle en el analisis del profesor Pigou.

" #% De acncrdo con la terminoiogia de Keynes, Teoria general de la ocupacion,
el intcrés ¥ ef dizero, Fondo de Coltgra Eczedmica, p. 199, abtencmes un sistema
dz “taens propins” de inlerds, Optimas (desde el punto de vista social)

3% La propocicién que s¢ hace en el irazamiento tradicional de la teorfa del
intceés, en el scntido de que en eondicioner de acumnlacién nula de capital, estas
12318 san pacitivas, dexansa en wn supuento empinicd, no cn una deduccidn ted-
rica. El supaesto empirico es que Ja wze mirginal de preferencia, en el ticmpo, co
positiva baje tales condicioncs, ¥ determiza um valer pesitive de la productividad
rarginal de la cspera {la teorfa del imiecds de Iz preferencia ‘en ¢l tiempo)d, .o
bien que 3 preductividad margiznal 27 11 23pera o5 positiva y determina un valor
positive de la tasa marginal de preferemtia en el tiemps (teorfa del interés de In
preductividad marginal). La determinaciéz ée la veracidad de estos supucstos es
una crestidn crinirica, no teorica

* (Qiro nenlnzisme muy comuc ea ny
earar, D1l para denctir las ofcetos nepa
némizes {T.0

ezzra fiteratumn de la Teosomia del Bien-
os 7 Ja interaccidn de los apentes cen-

o T TR T S

27592, 1951,
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EL EQUIL;IBRIO DE LA VALUACION Y EL OPTIMO
‘DE PARETO*

Gerard _chreu

Para uN sistemma ccondmico dado, con limitaciones lecnolégicas y
de recursos, con necesidades y experiencias particulares, un equilibrio de

valuacién, con respecto al conjunto de precios, es un estado en que

ningin consumidor puede mejorar su posicidén sin pastar mis, y nin-

gin productor puede oblener mayor beneficio; el Sptimo de Pareto

es cl estado en que ningin consumidor puede mejorar, sin que otro.
consumidor empeore. LBl Teorema 1 planiea las condiciones en que

un equilibrio de valuacién es éptimo en Parcto. El Teorema 2, unido

a la obzervacién, expresa las condiciones en.que el optimo de Pareto

es un cquilibrio de valuacién. Los contenidos de ambes.teoremas (en

particular el del primero) son bien conocidos en Econemia. Arrow? y
Debreu® han tratzdo recientemente esta cuestién, con técnicas que per-

miten pruebas. Haremos, ahsra, una sintesis de esos trabajos. Sus su.

puestos son débiles en varios sentidos: en particular, sus resultados se

exticnden de espacios dimensionales finitos, a espacios lincales genera.
les. Esta extension produce como teoria de posible aplicacién inmedia-

ta, una solucion del problema del horizonte de tiempo infinito (cf. la

scc. 6). Ahora bien, el interés principal puede residir en que al obligar.

nos a una generalidad mayor, hace surgir con mayor claridad y sencillez

los conceptos basicos del analisis, y su estructura 16gica. La restriccidn

al caso dimensional finite no produciria una sola simplificacién de las

prucbas. In Ja medida de lo posible hemos separado -la estructura

malématica de la teoria de su interpretacién econdmica, que se encon-

trard entre paréntesis. : '

* Proceedings of the National Academy of Sciences, 43 (1954) : pp. 58392, Re-
rroducido por cortesia del auter ¥ de Ja Aeademia Nacienal de Cicncias

Dasads en el Trabajo para Discusién de la Comision Cowles, Economia,
N® 2067 (enero de 1953). Comunicads por john von Neurann, § de mave de 1954,
Este articiic ka sido preparade bajo ¢l contrato None-338(01), NR 047-006, ccle-
brado entre la Oficina de Investigacién Naval y la Comisidn Cawles para Ia Inves-
tigacion Economica. : '

Agradezco los comentarios de B, Malinvaud, los miembros del personal ¥ los
invitadas de In Comision Cowles, en particular los de I. N. Hermtein, I. Hurwics,
T. C. Knepmans y R. Radner, .

1K, I Arcow, "An FExtension of the Basic Thesrems of Classical Weifare
Tentoming”, Proccedings of the Scrend Derkeley Sympesizm {Berkeley: Univer-
sity of Califernia Presa, 1951), pp. 307-532.

3 G, Delbien, “The Cocflicient of Resource Utilization™, Feonesnctrica, 19,
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56 . LOS FUNDAMENTOS

- L. El sisterza econgmico. Sea L un espacio lineal (de R resles)? Bl
sistema econdmico puede describirse como sigue:

El consumidor { {i=1, ..., m) escoge un punto x; [su consumo]
t

en un subooniunts dado Xy [su conjunto de consumo] de L. [z, deseribe -

compiclazente lzs zantidades de bienes que efectivamente consume, que’
corsiderazzmes pesitivas, y las cantidades de los varios tipos de trabajo

_que preduce, cue consideraremos negativas. X estd: determinada por

restricsisnes €z 128 tipes siguientes: las cantidades de bienes consumidos

- (trabajo procucido; deben ser no negativas {no positivas) y, ademais,

deben permitiz 13 supervivencia del individuo]. Ea X, hay un ordena.
miernto complets denstado por

~IIA

[correspordients 2 lzs preferencias de ese consumidor]. x,° es un purnto
de saturzcién de X, si, para tode % € X, tencmos '

. El producior j fj=1, ..., n) escoge un punto y; [su produccion’

. en wn suizizzio dade ¥y [su conjunto ‘de produccién] de L. [y, es

0€

una descripciéz cormpleta de todos sus productos, que consideraremos

positivos, ¥ sus. insumos, que consideraremos negativos. Y, estd ccter-

minado por limitacicnes tecnolSgicas].
Denotamos

z =2z, 3’=?‘3m

conslre Aidas parz satiafacer la ighaldad x — y =T, donde § es un pumio
dado de L. 7 enrresponde a Jos recursos exdgenos de que se dispore

"3 Un esjecie tizeal ral L es un conjunto en que la suma de dos elementes

(x5 y) ¥ it razifzifezcion de un pimero real por un clemento {ix) esiin defi-
bl s

nidas y s2ilslizezn log oche axiomas siguitnles:

[

Pars twis )
Hay w2 sirze
Para U=l =
ara tode =,

texLllxLy) Lz=x4 (r 42,
w3 €Lulqueparatodox € L, x40 = x
Lbayuns €L el quez =0,

e l,x+y=y<+xParatodoxr,yen L, t,Z en R,

_‘d mi) s

B AP
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(incluvendo todo €l capital existente en la fecha inicial}). x — y es el
consumo nefo de todos los consuridores y preductores juntos Clara.
mente debe ser izual a §]° . ,

Denominamos “estado de la economia” a ur conjunto de {m 4 n)
elementos [ (x(), (33}], up = para cada i, un ¥; para cada j fes una
descripcion complela de la activicad de cada consumidor ¥ cad'a pro-
ductor]. Consideramos viable ua estado [{w}, (3] s %€ X para
todo £, y; € ¥, para todo j, x—y=73. .

2. El equilibrio de la veluscida. #(z)} denotard una forma lineal
(dc valor real) en L. [Da el velor del punto de bienes z. Cuando L
esti debidamente especializado, este valor puede ser representado por
el producto interro p - z, dende p es el sistema de precios]. Un e:_‘_tado
[(z£), (¥£)] es un-equilibrio de valoacidn con respecto a v{z) si:

[(=¢), (r7)] es viable . (21)

Para todo i Y%, € X;, v(x:) = 2(x?)” implica "x;% 27, (22)

{La mejor satisfaccién de las preferencias sujeta a una restriccién de

presupuesto].

Para‘todo j “y; € Y.7 irmplica “v(¥)= \:()’,”)" (2.3
[El beneficio médximo sujeto a restricciones tecnoldgicas.]-

3. El épiimo de Pareio. E} conjuntoX; X ... X X, de un nimero

‘m de (x), para cada i estd {parcizlmente) ordenado como sigues
C () =(x) siy sblosi .

x/ = x, para todo i
i

Un estado [{x?}, (y°)] es un éptimo de Pareto si:
[{=*), (3] es viable ' (3.1)

) : il
tada por =). x~x significa r=x y ¥ =z micnitas que :<J_.’ significa
x = £ ynox = x El erden o2 comalcte (om oposicidn al parcial) £ para todo

e =r v/o ¥ =1 .

z, ¥ tenemos X=X Yo X = ) . .
Podemos objetar el cardcter compleie Jel erdenzmicnto de las qr?fc.?ac:as.l_an
como su transitividad. For lo tarlo, delemes advertir gue, con ‘modxh_caclencs lige- -
128 de las definiciones y los supussios, los Teorcmas 1 y 2 s¢ pueden probar ficil-

mente para telaciones binarias ardiirarizs en los Xg. ) ]

5 Suele restriapizse ¢l consumo meis séla para que sCa, A lo sumo, lg‘.la":\ los
recursas disponibles. Pero edo implica que se puede climinar sin costo cud.quier
excedente. Debe hacerse exphicite 12l supuesto sobre 1a tecnologia {cf. sec. 6, al

4 .
mismo liempe que & TeqMeTe fque T—¥ =k s

e Para todo x, ¥, vix-y) =rls) +ely). Paca toda ¢ x, v{a) =z} Se

dice que v(z) ca trivial cuando 2 demvanece en todas partes.

kY

"/
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No hay un estado viable [(x), (r,)] ea que (x) > (£2). (32)

[Es imposible mejorar la posicién de un consumidor sin empeorar Ja-

dc otro.]
6. Un cquritbrw de veluacion s ua op-.mo de Parcto. Haremos los
suchstos siguientes: -

L. Para todo i, X, es convexo.
I1. Para todo

' i 'GX;I( ex"x‘ < 21y

implica “a' < (1 — 1)z’ + I:J,” para todo 6, 0 <t 1,
. '

Arrow y Debreu” han utilizado estos dos axiomas relativos a la con- -

vexidad de los conjuntos de consame, y a la convexidad de las prefe-
rencias, en un conlexto diferente.

TeorexA 1. Bajo. los .supaa:o: Iy H todo equilibrio de valuacion

{{z°), (°)1, donde ningtin =

*es un pun:o de scturacién, es un opti-
mo de Parcto. .

Prueba

W€ X, y 1> = implica “o(=) > o(=)”. (41)

Esta es una consecuencia trivial de la definicién (22)

€ Xey g s implica “o(m) Zo(w). . (42).

Pucsto que x° no es un punto de saturacion, hay z/ € X, tal que

x > x*, por lo tanto x/ > .
Considérese x, () =(1 — )z £z, Por el :upucsto II, para todo ¢,

(t)>n,po b-ﬂﬂ!ort(t)>x;.

asf que {por [4.1]) v{x0) < el{nit)) = (1—8) v(x) L w(x). qca.

que ¢ ticnda a cero; en el limite v{x¢} = v(x).

T K. J. Arsow y G. Debren, “Existmace of an Equilibrium for a Cempetitive

Feonomy”, Ecerwometrica, 1934,

[
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" Para completar la prucbn, considercmuos un estado {(x), {y;)}, don-
de % € X, para todo i, ¥, CY; para todo j, y demostramos que si
(=) > (%), <l estado no es viable; es decir, x — y?é's;

(=) > (%) significa que para todo

I, X = 2 %0, y para algunes ¢, xy ‘;‘ x®
por lo tanto, por (4 1) 42)
Zulx) > Zu(x);
és decir, v(x) > v(x?), P;o; otra parte (2.3) irmplica v(y) = u‘(y"). asi
que v(x) —v(y) > v(z%) = v(y°). Dado que =*—y* =T, v(x—7)

> v(3), lo que elimina la posibilidad de que :-—y—C.
5. El optimo de Pareto es un equilibrio de valuacidn. En esta sec-

¢ién L es un espacio lineal topoldgico.® Seas x/, x,” puntos de Xi; -

definimeos I(..; ”)—{:[ [} -—-1}.1’—1-21.1"'CX‘} Cuando X es
convexo, /{x/, x,”") es un intervalo real, con uno o dos puntos finales
poqb‘cmeme excluidos. Acema: de los-suptestos 1 y II, necesitamos
agui otros tres supue:!os

TI1. Para todo i, xi, 2/, x' en X, los conjuntos

{t€! (=, 27} | Q=) e = b

4 el (xf,x) | (L —1t) =0+ t.t""_T—: x}

estdn cerrados en I(x!, z”).
Herstein y Milnor® han introducido este axioma débil de conUnuxdad
de las preferencias, en otro contcﬂo Defirimos

Y=735 }_; {el con]unto de todos los y = E y,, donde
H

y,€ Y, para lodo .

8 Un espacio lineal topoldgico es un espacio lincal con ura topologia tal que las
funciones (x, y) 2 x4y de LX L a Ly {1, ) >ex de Rx L a L sen conti-
raas, Cf. ia definicion de una topelegia, de la 1opologia de un producte, de una
funcién centinue, en N, Bourbzki, L/éments de mathématigue (Parls: Hermann,

et Cie, 1040), Parte I, Libro 3, cap. i Cf. 13 represeniacién de formas lineales *

-cominuas en L, S. Banach, Théoric des eopérations Linfeires (Varsovia, 1932), en
articulsr cap. iv, sce. 4, '
# 1. N, Herstein v J. Milnor, “An Axiomalic- Approach te \Ira:'ra"ﬂc Uility™,
Ecanometrica, 21, 201 297, 1953..
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& ' LOS FUNDAMENTOS

IV. ¥ es conrexo [ ¢l supuesto de que el conjunte de la produccidn
agregada es convexo es estrictamente mas débil que el supucsio de que
todos los eczjuntos de produccidn individuales Y, son convexos]. '

V. L-es dimensional finito y/o Y ticne un punto interior [ci supuesto
dc: que T Heze un punto interior, estd implicito en la posibilidad de
eliminar bienés sin costo, como veremos en la seceion 67, )

~ Teerzea 20 Bajo los supuestos I-¥, a todo optimo de Parclo [{2#),
{y£)], do=de algin z° no es un punto de saturacién, se ssocio una
ferma linesl continua (no trivial) en L, v(z), tal que:

Para tedo i “x, E X 5= 2 implica “viz) = ﬁ(&")”. (3.1}
1

Pars todo j“y G Y, implica “o(y)) Sv(y?)".  (52)

Pruebal: De los supuestos I, 11 y I1I se sigue que:
&) “I{, x‘n en X‘, xir% x‘ﬂn
implice “pere 0do |,

0=t=1, x{% [(1—- t)xf L tx(’] eXg”.

Por el supuesto 111, el oﬁnjunto )
ez, ") | (1— ‘)xi’ 4t <& x/} “
a8 < o

esta abicrto on J{x/, 2”). Su interscccidn con el intervalo ]0, 1f '(pun-
tos firalcs excluidos) estd abierta. Queremos demostrar que esta inter-
sectidn crta vacia 5i no lo estuviese, contendria dos niimeros & < L.
Tomemas lo= puntes correspondientes xgt, x Entonces

x“l < x{r é x‘”'
{ i

" Por el sepresto 11,

< x’ daoxt < 2P
+ 1

:; : :
X EA x x

.
-

e ——— e

. o —— R Arh B 3w i &

. 7_......_...

—pe 1 =

- g ¢ —— e
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FL OPTIMO DE PARETO ' 61
' De igual'modo. ’
x2 <% da x® <1, una contradiccidn,
4 {

Como una consccuencis iamediata-de (a), para todo i, los conjuntos

X — ;L&El}{ﬁ;gl‘int,
) . i

i{#"
X = s: 0, € Xin > x° }
! i

" Sea © un valor de { para €] que x° ro cs un punto de saturacioa, ¥
consideremos el conjunto '

z=X _ 1+ 3I X XY,

Twten st TN ;

L @Z, ésta es la definicion ce un botimo de Pareto [{z2), iv®)]}.
Z cs convexo porque &5 la suma de coniuntos convexos. Si

- Y=Y,
!

ticne un punto interior, Z también lo tendrd. Por lo tante, podemos

aplicar 2 Z y § el teorema de Hahn-Banach.t, Hay una forma v(z) -
continua lincal (no trivial} en L tal que v(z} = v(C) pare todo z C Z,
es decir, pucsto gue -

;:Ex;°—Eyf, o[E{n—x.“)——E()}—)',°)]20
' 4 t © ot

o
e X PR
para todo x"exv(.-m, 2EX (para i 5= '), '

y;CY; (para todo j)-

.1¢ En un cspacio lineal topolégico seal, si Z €5 un conjunio coavexe ¢on puntos
interiores, & un punto que no pertencee a2, kay un hiperplare cerrado a irawés
de.t, limitante de 2 (véagr, jer gienyo. N. Ponrbaki, Flfments de mathime
tigue [Paris; Hermonn et Cie, 19533, Paste 1 Libro 5. cap. ii, en particular ee. 3).
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Aol ° : .
La este cnunciado X itui ;
- : - pucde ser sustituido por me’ ;

¥a que tade
X,CX,, X, 5 0
‘puede ser exhibido, como en la prucba de (4.2), como un Lmite de
1]

puntss pertenecientes a X

Py Por lo tanlo,

b) ‘T‘l‘f?‘( —2°) +Zv(y® — v,) = 0 para todo x, EX(=),
' .
rEY

Haciendo a todos, menos uno, de los ¥s iguales a los correspondien-
125 x°% ‘y,"‘, probamos que el término restante de b) v{x,—z2=0
para 133 o g X(x®) (o v(y,® —y,) =0 para todo v €Y} que es
prezsamenie el enunciado del Teorema 2, :
(32} «: idéntico a (2.3), pero {5.1) po implica pecesariamente a
{22), v el Teorema 2 no corresponde por completo al titulo de esia

-seccion. Lz chservacidn siguiente, debida a Arrow"! esencialmente, tra-

ta de llenzr esta brecha:
CsservaciON. Dojo los supuestos I y I, si hay, para todo i, un
A’{;Xg. il que v(x') < v(x®), entonces (3.1) implica & (2.2).
(.o:s:'.‘.::':.c.e un x € Xy, v(z) = v(x?). Sea x(t) == (1 — x4 txf,
Para todo 1, 0 << 1, v(x(t)) <v(z?) y por lo tanto, por {5.1},
‘ (L) <=
El conjunto l

'{‘E I{z, 3_‘!’) [ (1— e}z, + tx = x0)

eastieze e intervalo 10, 1[; puesto que estd cerrado en 7 (x5, ) (por

el supuesto 11I), conticne al 0, es decir, -

-

E AN

. . :
'[La condicién de que haya =/ € X tal que v(x) < v(x?) significa
e el consumidor no tenza un v{x?®) tan bajo que no pucda sobre.

vivir con ningin valor menor,)

11 Arzow, oo, cit,, Lemma 5.

]
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6. El supuesto de la eliminecién sin costo. Demostraremos con un
ejemplo la justificacién ccondmica del supuesto V cuande L no es di-
mensional {inito. Supongames que hay una secuencia infinita de bicnes
[debido, por cjemple, a quc la actividad ccondmica ocurra ea uca
secucncia infinita de fechas, un caso que cstedio Malinvaud!? cen tée-

‘nicas diferentes]. El espacio L seri ¢l conjunto de secucncias infinitas
- - - ' 4 s

. dlc numeres veales (x) tales que Sup |zal < -+ . L csta regido por

izl = Sup = :

El supuesto de la eliminacion sin costo para Ia tccnologia significa.
que si y S Y v y4 = 5y para todo [, entences ¥ €1 [l una combi-
nacién de insumo-producto es posible, también lo es otra en que aizu-
nos productos son mis pcquefios o algunos insumos son mayores; esto
implica que se pucde eliminar sin coste un excedente]. Con cste su-
pucsto, si ¥ no estd vacio, tendrd claramente un punto interior: selec-
ciénese un nimero p > 0 y un punto ¥ € Y; considérese ¥ definido
por yn" = y» — p para todo k. La csfera con centro en 97, de radio p,
estd contenida en Y. ‘ ' :

Se observan otros cjemplos de espacios lineales en economia cuardo
hay un niomero finito de biencs. I, v ¢l tiempo y/0 la localizacién es
una variable continua. La activided de un agente econémico se describe
entonces por las ! tasas de flujo ce los bienes, como funciones del tiem-
po y/o la localizacidn. El espacio L cs e} conjunto de l-conjuntos de {un-
ciones de la variable continua. - ' :

En todo caso, sl se escoge L correclamente, la existencia de un punto
interior para Y sc scguira del supuesto de la climinacién sin costo.
Entonces la aplicacion del Teerema 2 producird una forma lineal con-
tinua v{z}.

12 E. Malinvaud, “Capital Accumulation and Efficient Allocation of Resources”,
Ecunometrica, 21, 23368, 1963. B .
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Resumen

En este trabajo se expone uﬁ enfoque general pfospectivo para evaluar ﬁroyectos
de:inversién bajo incertidumbre, encaminado a la detefminacién de la varianza
del VPN. Se apoya en ciertas medidas que cuantifican la variabilidad de 105.-
beneficios nefos marginales y sus relaciones de interdependencia estocdstica
Asimismo, se propone y discute un modelo sistemat{zado para evaluar
estocdsticamente, en términos prospectivos, proyectos escaﬁeros gn el sector
pesquero, incorporando variantes para ampifar el panorama ex-ante en la toma

de decisiones.

1. Introduccién

E1 problema fundamental del andlisis de 1nversione§, que es enfreﬁtado a menudo
por ]6§ responsables de 1a toma de decisiones eri entidades de los sectores
piblico y privado, consiste bisicamente en la identificacién de la mejor ~

a]ternativa'dé inversidn entre un grupo de cbntendientes:.La idéntificacién de
esa alﬁernativa, a prniond, producird los mejores.résuitados_en las

“instituciones involucradas en el proceso decisional.

En el andlisis de inversiones conceptualizadas bajo el enfoque anteriormente

-expuesto pueden distinguirse 4 etapas-bésicas'lll :

1. Identificacion de 1a necesidad y oportunidad de inversifn

2. Formulacién.de cursos. alternativos de accidn



-3. Evafuaciln de Los ewrsos de qccidn'ﬁonmd&adoa, ¥

4. Seleccidén de upa o varias alternativas de inversion

En-particu]ar, por lo que reSpecta'a la fase de evafuacidn, e]-prdb]ema puede
abordarse desde un punto de vista probabifistico o detenministico, segln sean

incorporadas variables aleatorias o no dentro del @n&]isis.

ReSUIta evidente} nb:obétante, que las variables que intervienen en;e1 andlisis
de proyeétos_de inVersién son a?eatoriés en mayor o menor. grado, por 1d,qu¢
resulta conveniente y necesario aéudir a la blsqueda de enfoques foamales y
prdieticos que tomen en cuentd la incertidumbre asociada a las variables

" significativas, as{ como las relaciones de interdependencia entre las mismas,

'Exisfeﬁ dfﬁersos nétodos para atacar el proﬁ]eéa'en cuestidn, disefiados en'su
mayorfa para determinar la funcidn de densidad de uno de los priﬁcipa?es
indicadores de.evaluacién de un proyecto: el Valor Presente Neto'(VPN) [21.
Con base en principios 1nvolucradoslen el enfodﬁe pionero de phimea orden
[3), (41, lé metodoiogia propﬁestafen este“trabajo,iﬂti]:ademés de formal, se
éﬁmaréa en el ambito de 1a planeacidn prospectiva, constftuyendo, en.sintesis,
un andlisis de sensibflﬁdad de tasas de'destuénpo y coeficientes de variacidn
que'permiten preven y‘coﬁcektan aqcioﬁes a futuro para m%himizar riesgos ante

determinadas hipotesis.

La.metodo1ogiarpropugsta puede emplearse tanto para la evaluacin financiera

de proyectos como la econémica, con la introduccién apropiada de los precios




sombra que deberfan castigar o favorecer a las inversiones en este dltimo

. Caso,

2. Descripcidn General del Modelo

El mode]o'ﬁropuesto se apoya en los siguientes principios:

a. E1 valor esperado, Ef -], de las variables aleatorias se definé-por las

estimaciones medias, correspondientes al caso deterministico.

" b. La jncertidumbre de las variables se introduce a través de'rangos en sus
“variancias (Var [+] ) o en sus coeficientes de varfacién (¢ [+]) y sus

coeficientes de correlacién {p [-‘, ‘1),

Para efectos de ilustrar el desarrollo: del modelo utilizado es " conveniente
recordar la expresidon para el cdlculo del Valor PresentelNeto'de un proyecto

PJ, VPN(Pj):

m. . .
. - J -t .
)= Z 1+ r; ' j = vee s : '
‘VPN‘PJ) o0 Ptj(l rJ) | T B 1, 2, 3 n

donde:

1

: bt3 = beneficio neto marqinal‘(financiero o econimico) on el afio t do P‘j

1" Los bcneflc1o" netos marginales son obtenldoP por comparac16n de - las
situaciones con y A4n el proyecto.



rj = tasa de descuento anual de Pj
ny = nimero de anos del periode de evaluacidn de Pj'
n - = nimero de proyectos

Si en 1a'expfesién anterior se considera coﬁo variables aleatorias a 155 -
beneficios netos manginateé (1as btj's) y 5 las tasas de descuento (las rjfs)
como constantes, las expresiones resultantes para el célcu1o del valor esperado
de Pj(E{VPN(Pj)}) y 1a'vqrianza de Pj (Var{yEN(Pj)}) ~jas cuales no réquiergn

de aproximaciones para su determinacién- son las siguientes:

. Nn. R
J et = K
s = X { ; 3 L3 } = » 3 v » ‘
E{V?N(PJ)} A E btJ} (1 + rJ) j=1,2 ooy
n. n. . .
Var{VPN(P.)} = Var{ B b, .(1+r:)° 1 = 2 Varib. 3(14+r.)2F
" : J A J e iJ VAU
t=0 £=0 .
n. n .
o J ‘ - - .
+2° 5 I covibyg, byy) (Ler) BT g g

t=0 {=t+]

donde: Cov[btj, b%j} = covarianza de 10s beneficios netos mafginq1es-en los

afios "t" e "i" de'Pj.
Esto es:

Covlbyjs Bigd = Poyi byy %y Obyy ™ Py by Vb Moy EPyyh Elbyy)

ij Pty Piy  Peg, i Pty B4y

n

.



by

donde:

T

'b:j = coeficiente de correlacién entre los beneficios netos marginales de
IAREE N I : _ . -
: los afios "t" e "i" de Pj; y

ubt' = coeficiente de variaciéh del beneficio neto marginal en el periodo
J : o '
, . 1/2
de P, (V «} = ‘
i de P (Var™/{+) ,é('))

Finalmente si en la expresiodn derivada anteriormente para Var{VPN(Pj)} ;é

" supone Yy, T Vpoo TV 'V t e i, y utilizando la equivalencia mostrada para
G A EE N R ‘ :
va{btj. bjj}; s§,0bt1ene:.

n. . - n. n

S -2t | (L)
Var{VPN(P.)}=»23[ ZE*{b_Y(1+r ) ""+2Z Z p, - . E{b JE{b.. H1+r.) 1,
: 3 £=0 FJ ‘ J t=0 i=t+1 btJ le tJ LN A ‘

 §=1,2,...n

A partir de las expresiones precedentes, es posible calcular, para cada uno de
los pfo}ectos de jnversién’prdpuestos, el valor esperado-correspbndiéntely la
varianza del mismo, dependiendo de 1ns'benéficios nefos esperados;.los
'éouficiuntps do vartacién y corrclacibn, y de la tasa de descuento ndupLJda.
Asimismo, variaciones introducidas en los pardmetros anteriores permiten
realizar ané]is%s de sensibilidad'sobre 1a incertidimbre asociada a cada uno
de.]os hfoyectos y definir'posteriormente criterios de aéeptacién ¥y rechazo de-

1os mismos.




Es importante hacer observar quela funcidn que desempefian los coeficientes de

- variacién y correlacién se direcciona hacia la determinacién de cotas de
variacidn en las variables bdsicas que definen y determinan los beneficios

netos marginales en cada uno de los proyectos de inversign, con el objeto de

que, bajo Los mismos vagores esperados de dichos beneficios, sea minimizado el

T]eSgO de quc el VPN real (a posteriori) resulte negat1vo Las variables
bés1cas tendrén que estar reTac1onadas con la inversién requerida, los

71ngresos y egresos de operac16n y en este sentido 10 que se pretende es

.. noaman acciones para que las h1p0tes1s de product1v1dad que se hayan supuesto

“en el proyecto no solo se cumplan en valor esperado, sino también en relacién’
a su "no ocurrencia" en términos de variaciones bruscas.

Una forma a]terégtiva para'la ap]icaciéﬁ del método es la de referir la
incertidﬁhbre a los cémponentes de los beneficios_hetﬁs. En a]gunos,césos,
cuando la desagregacidn déAdichoé.beneficiosAsé desee 1levar a un alto nife1
| de detalle es'récomendable Ta utilizacién del previameﬁte menéionado'enfoque
de primer ofden, bajo el cual se aproximan 1as.expres10nes de.E{VPN(P.)} y

Var{VPN(P }} mediante desarrollos de series de Tay]or eliminando los

términos de segundo orden y super1ores. Lo anter1or deb1do fundamenta1mente a’

que el tratamiento probab111st1c0 exacto resulta ser muy comp1e30 Y,

frecuentemente, no.soluble.

1 Un cjemplo de la ablicacién del método propuesto desagregando algunas de
las compenentes de los beneficios netos se presenta en la Seccidén 3 y
corresponde "4 un desarrolle general para laovalu301or1ba]o 1ncer11dumbre

de proyectos pesquarcs, . , G




~ Regiones de.AceptacLGn Y Recﬁdzo de Proyeclos de Tnversidn

A partir de los valores resultantes para E{VPN(Pj)) y Var{VPN(PJ)} de cada uno
de los proyectos de inversi6n, pueden definirse négione& de aceptaciﬁnlo

' rechazo, tomando en cuenta las consideraciones que se presentan a continuacidn:

a. Dado que ei VPN de un proyecto de inversidn es una suma de variables ' ,
, . . " .

aleatonios (VPN(PJ) = £ btj(l + rj)'t, es razonablemente cierto suponer
que, de acuerdo al Teorema def Limite Central, su funcifn de. densidad sigue .

muy de cerca un comportamiento probébi1fstico de tipo normal [5] .

-b; De lorénterior se pueden derivar criterios de aceptacién o reéhazo de
"proyectQE y visualizarse en un sistema‘de ejes cobrdenados a través de -
Areétas de la forma E[VPN] - ﬁk U{VPN] = 0 paraﬂdiferenﬁes valores del

pardmetro Qk, siendo éste el fractil k—ésimo_de la distribuckdn normal:

estdndar. Dichas rettas establecen una particién del espacio cartesiano,

generando regiones de ateptaciénl(a éu derecha) y rgchazo (a ﬁu jzquierda)
' bajb distinto; niveles de confianza de 1a hipﬁt&sfs

Hy* VPNreal(a poﬁteriéfi) ?’0; delimitadas por Tos rangos de 1@5 tasas de

descuento y coeficientes de variacién considerados.

Con el prop6sito de ilustrar las ideas anteriores, la Fiqura 1 presenta los
resultados del anflisis de sensibilidad de la evaluacién bajo- incertidumbre. de
un proyecto seleccionado para el ejercicio. En la figura mencionada los

valores a la derecha (o por debajo) de la recta en las. dreas sombreadas para
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g =2.33 representaﬁ una confiabilidad superidr al 99% de que el VPN real de
la implantacidn del proyecto (éxipost).fesulte positivo (gs decir, menos de

una posibilidad en 100 de que el proyecto fracase)l.

De manera similar, las rectas ilustradas para B = -0.40 y § = 0 definen las
regiones de aceptacion o rechazo sobre las dreas sombreadas, asociadas a

niveles de confianza del 34 y del 50%, respectivamente.

E]'éjempld preséntado ilustra también-1os resu]ﬁqdos para diferentes tasas de
deséueﬁto (del 10 al 4Q%)‘y para una franja entre el 20 y 50% sobre los
coeficientes de vafiacién:en']os béneficio§ netos. Se indican también dos
grandéé bloques, que corresponden a 1a.eVa1uéci6n financiera y a2 la evaluacidn
‘ ecpnémica. | | | .

3. Un Modelo General para la Eva]Uacién.Bajo Coﬁdiéiongs de Incertidumbre de

Proyectos de Escama. en el Sector Pesquero

En esta seccidn se discute un modelo de evaluacidn propuesto para proyectos de '

escama cn el sector pesquero, a paﬁtir del modelo general bajo condiciones

de incertidunbre expucsto en la Seccifin 2 de este Lrabajo 6] . ET modelo:

1 Esto es, ciadc:'qué 7 = [VPN(P_j) - E{VPN(P].)‘}] / Ol{VPN(Pj)], donde Z ~ N(0,1),

la probabilidad de que el VPN(Pj) resulte negativo estd dada por:

P.{VPN(Pj) <o} = plz <- }:{VPN(Pj.)} / o[VPN(Pj)}




incorpora variantes de tipo probabilistico que, si bien son muy demandantes
por 1o que respecta a la informacion requerida y a la normalmente
disponible, abren un panorama interesante para efectos de toma de decisiones

¥, por 1o tanto, importante en términos de impulsar su materializacidn

sistematizada.
Sean:
V, = cantidad total de especies de-escama'a procesar .en el afio t,
= 1, 2;,.. , N
pit = probab111dad de encontrar 1a especie de escama i en V ,i=1,2,...,
'(ZP =1,t=1,2,...,n)
i=1 . S
dikt = % de 1a especie de escama i destinada al proceso industrial k en el afio
t,k"_:]-’ 2,---,£(Z E d_ikt:'l, t'=1, 2,-.-“).
: - -f=1 k=1
Cikt © costo total de operacién de la especie de escama i después de pasar pou
‘ el proceso k en el afio t, =1, 2,
2kt ="precw de venta -de 1a espec1e de escama i despues de pasar por el
R ~ proceso k en el afioc t =1, 2,...n
r = rend1m1ento operacional eSperado del proceso k en e1 ano t,

kt
: 621)

t=1,2,...n(0< et

10



En cualquier afo t, el ingreso total de procesar una cantidad Vt de esﬁecies

de escama, I, estd dado por:

.2 m
I, =VI[Z Z p

t=1,2,...,n
b otk =1 |

ikt keike) o
Por su parte, el costo total correspondiente de procesar la misma cantidad

v

t? Ct,'esté dado por:

£ n

C,=VI X 2 e 'p.ls t=1,2,...,n
Por consiguiente,‘el beneficio neto en cualquier afio' t estd dado‘por bt= It- Cff
: £ m £ m :
o - ‘ B =1 .9
by = Vel 202 PicdieTetine T 2 5 CiePid 0 BT LB

k=1 i=1 '

La expresi6n de b, puede escribirse en forma sintética utilizando la siguiente.

notacion matricial: =

: Ty

e v o1 2,
donde:
v, = (Vt) es un eéqa]ar, t =1, 2y veu

t

11~




=
1]

(P..) es un vector de 1 xm o, j=1,

jt

1
M ™

- —

d

(yjt) es un-ygctor de mx 1, con Vi © 2 jit" it 25t " jit R

=1,2,...n °  j=1,2,..m,

A partir_de 1o anterior, el VPN del prnyecfo de la planta de escama con

‘ ubicaciéh,esbac1a1'u, VPN(PU), e inyérsiéﬁ inicial Lo estaria dado por:

]

h :
VPN(PH) = 2 VtUPt YI (1 ru)'t -1 gy e A= qdhjuntd de -ubicaciones
t=1 © espaciales bajo
consideracitn
donde:
Vtu = cantidad de especies de escama a procesar en el afio t en la p1ania u,
ue A -
tu = (PJtu) es un vector de 1xm que cont1ene las probab111dades de encontrar

la especie de escama j en una cantidad V en la localidad espac1a] ul,
ueAh '

-1 En cualqu1er localizacidn espacial u, la probabilidad de encontrar la.
especie de escama, j, PUj’ en una cantldad dada de captura V. que podrla
ser obtenlda de w rcglones circundantes, esti determinada por:

e 2 /i = ,

| Pu3 - o Pg(j/l) Pu(l)’ j 1, 2, myué€ A .
donde: .

Pu(j/i) = probabilidad de encontrar la especie j dado que procede de la

repibn i. : '

r(i)y 5 verouimilitud de la fmportancia de ]u rop lOn § en la uhicacidn

" aupac il u

moo , W

X por1,P =0 X p(i)ys1, v (1)”0

g i uj iq : u

12




3 - L
= o . = Z . . .. - . '
Yiu (yjtu) es un vector demx 1, cony.., i=1 4550 itu?yitu cJ1tu

(d definidas igual que d

jitu? ity zjitu jiv’ Tit z31t y CJ1t’
respectivamente, pero en relacidn a la localizacidn espacial u)

¥ CJ]tU

r = tasa de descuento anual para la planta de escama ubicada en u, ue A

" En base a la notacién de VPN(PQ), se brocede a analizar-el tratamiento

probabilistico correspondiente.

Si, a diferencia del modeﬁo‘de evaluacion bajo incertidumbre de la Seccidn 2,

se considera a las Vt's como variables aleatorias y tanto las tasas de

descuento (las ru.s)ﬂcomo Ptu’ Ytu el Iou permanecen constante;, las

exprésiones que resultan para E{VPN(PU)} y Var{VPN(Pu)T son las Siguieptes;' e

L - . - . . i

E{VPN(P )} = tzl P, tu(l r) T EIV) - T uE A

-

o . . N n

‘ Var{VPN(P ¥} = Varl E Vv
' te]

tu tu tu(1 ¥ r )

n,
a - L Var{V } (p
t=1 -

tu t )* (1 ' u ) *

TR ' T.
+2%X % (p;

X co) (P v CoviVy, Viu} (1*'fuf(t+ i)
s telisln ! SRR

t ju iu

ue A.
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‘donde:

[Ea 1}

Cov{Vtu, V.u} = covarianza de las cantidades de proceso en 1os afios "t" e "j

de P
u
Esto es:
Covi{V, ,-V. Y =p, , V. o0, 0, "=p, , V. o, o, {EV, }.E{V. },
iu Ve, i 'Vtu ViU' Vtu iu Vtu Viu tu” iU
donde
Py o Viu = coeficiente de corre1$cj6n de.las cantidades de proceso en 10s
.tu afios "t" e "i" de Pyr ¥ '
Yy = coeficiente de variacifn del volumen de proceso en el afio T de
tu ' 1/2 :
P (Var™ +} =
. u U(,ar‘ {-} a(.))

“Uniformizando a un mismo nivel los coeficiente de var1ac1on (u) de 1as
cantidades de proceso y. ut11lzando la equ1va]enc1a mostrada para

COV{Vtu’ iu}‘ la expresibn resultante para-Var{VPN(Pu)} es la siguiente:

Ly " ' Nty ez
Var{VPN(P Y} = » IPtu t”(l + ru) 1 E {Vtu} +

n
u

( tu Lu u

. t=1 i=t+l IU iu

tu’iju

ve AR

14
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La ut1112ac1on de -las expres1ones der1vadas para E[VPN(P Y3 y Var{VPN(P )}
'pprmxte dar respuesta a cuest1onantes del tipo "qué pasa si" se.tuv1eren
variaciones bruscas en la composicién final de los porcentajes de préduccién .
de cada proceso, que se ve inf]uenciéda determinahtemente por 1a'mazcﬁ§

inicial de-especies a procesar,

Si se denota por E{VPN(Puj)} al valor del VPN(PU), considerando gue la
toté]idad de la produccidn. surge del proceso j-ésimo, j = 1, 2 . 2, puede
def1n1rse el Valon Esperado def VPN Mutt&pﬂc de P E{VPN (P )}, como se

1nd1ca a cont1nuac10n

. L : o
. : - = , ] )
E{VPNM(PU)} jil-aj E{VPN(IUJ)}
nu Fa . ‘ . .
(7 -t .
;=[E.E a.P Y (1 +r )7} -1
t=1 j= 1 3 tju tJu u’ | :.ou
£
donde £ o, =1, a.,20

Fa Var(VEN, (P )b, asimismo, podria escribirse como signe:

M( ]

u £
- . 2 2
Var(V PN (P )} v (x aJP )4 {1+ r ) te {Vtu} +

Ct=1 j=1 t3u tJu
n n ' | . . C :
u. u £ £ . . .
uooo L - T ~-{(i+t)
. X . N, .1,
.+ 2t§1 i=i+1 (Jbl uJ tju tJu)( _1 QJPIJUY1JU)(14.rU) thu V,]u E{‘“'tu}E{‘"\]u}
ue A - '
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Si ahora en la expresidn anterior se uniformizan a un mismo nivel tanto las

cantidades anﬁa]es de'captura~(vtu.= Vu' t =1, 2,.?. nu) como las expresiones

T

T
tuj ¥ Vtuj

(p, .= Puj y Y

correspondientes a P tuj

-~ - '
tuj, - Yujg t - 1,. 2’ --.n

ademds de suponer independencia entre las cantidades anuales de captura, la
nueva ecuacion simplifiéada para Var[VPNM(PU)} es 1a siguiente:

n
u

2
P T T P Y .) (1 4 ) -2t E2{V})

Var[VPN (P )} =
o M u = 1 J =1 J uj uj
= b + z P E{V :
p5[t=1 (1 fu) (J 2 o3Py u3 v, 1)
2 nu; ) - ¢ )2
=v? 2 (14 )t (2 b, )Y
t=1 . v j=1 "3"5u
- e M -2t1/2
Consecuentemente, a{VPNM(P 1= (v X a.b. )] (1 T, )
: u ) - J Ju
- . - J=l t=1
Ny
] ' -2t 1/2 ..
- vgu[tfl(l try) L

~donde gu = beneficio marginal neto mﬂlfiple durante el perijodo de pTaneaciGn

L
(151.“jbiu " by
Asimn;mo. se tiene que l{VPN (P N Ou + L b (14 lu)_T. por lo- quu

t=1
flna1mente la expreswon para u{VPN (P VI se puede sintetizar como:

16
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k{E(VPN, (P} + 1 1 » 1-9u'.1>°’_

o (VPN (P )} =

MEWPR(P )Y+ 1T v b, <0,

donde

que representa la ecuacifn de rectas con pendiente kv y ordenada al origen ;q
kv'IOu en un espacio cartesian? [E{VPNm(Pu)}], o{VPNM(PU)}], con.
ol VPNL(P )T > 0.

. Un resultado particu]armeﬁte‘interesante que- deriva de 1o anterior es el

referente al coeficiente de variacidn deT_VPNM(Pu), 8; esto es:

5 . o{VPNM(Pu)} ) kv [E{VPNM(PU)} f Iou

= . . = Akv=zv .
E{VPNM(PU)} E{VPNM(PU)

donde A = (1 + Iou/E{VPNM(Pu)}); Esto implica qUe.'bajo las hfpétesis~
iniciales presentadas, un coeficiente de variacidn v'en-1as cantidades

anuales de caplura repercute en z veces sobre la varlacidn del VPNM(PU).

‘17




Los conceptos aﬁferiores pueden.tkaslqdarse al‘espacio_cartesiano [E{V?NM(PU)};
v {VPN{P }J] v, utilizando como extremos Tas coordenadas de ]os,puﬁtos que
corresponden a m1n - E{VPN(P .)} {que iﬁp]ica que toda la ”produccién“ de ia
planta ha s1d0 obten1da med1dnte el proceso "de menor rendimiento 0perac10na1)
y maxJ E{VPN( J.)}1, j=1, 2,.;. , S€ geﬁera el conJunto de posibilidades

para cua]quier combinacién de poﬁderacionés aj’ dados el éoeficiente de
variacion de las cant1dades de proceso \ 1a tasa de descuento adoptada. Las
regiones y el criterio de aceptacion o rechazo se erimarcan en el mismo
.contexto de 1o expuesto en la Seccién 2 y un ejemplo ilustrativo a este

respecto se indica en la Figura 2'y Tabla 1.

En pafticu]ar,-]a‘TabIa 1 muestra‘los resultados obtenidos en la evaluaci6n

L
.

" de un proyecto seleccionado, tanto para_el caso financiero como econéhico,
para'coeficientes de variacidon de 20 y 50% en las cantidades‘anua1es'de
captura‘y_a una tasa de descuento del 20%. Se,indicaﬁ 3 tipos de procesds:'
§iletes (de mayor rendimiento operac1ona1), frescos - enh&eﬂadoa y entenoa-

' - congelados (menor rendimiento operac1ona1) El punto F(o. 40 0.40, 0 20) en
Ia.evaluaC1on financiera, es dec1r a) = 0. 4 a, = 0 40 Yy oy = 0.20 s
Cpresenta un valor esperado de 369.7 millones de pesos y desviaciones esténdar
entre 58 y 14% willones, dupendiundd del coeficiente de varfacién,

1 De igual forma, este punto corresponde al caso en que la totalidad de la

" produccidn se realiza mediante el proceso de mayor rcndimiento.

2 Esto significa que del volumen total de materia prima a procesar el 40%
serd destinado al proceso de fileteado, el 40% se comercializarid en la
forma de frescos - enhielados y el 20% restante corresponderd a especies
a vendcrse como enteros - congelados. ' o

18"




61

v [V?N(?uj!i Niveles de Confianza para la Aceptacion de la Hipatesis: VPN, (P ) >0 ..
| : 5, =11.0.0,0,.01

o . . [max.q‘E[VFNlP.l!.
oiVENP )} = | E[VPNp (P )] + :op} vk . olveni 1]
- oL Ai=n2,...

. .
EVPN P = T VANR)

[minl._.._m Efveniel, ofvenr 115

iTL2,...1

E[VPN(Pui)]

a<o o by

F1G. 2  EVALUACION BAJO INCERTIDUMBRE CON VARIACIONES EN LA COMPOSICION DE LA PRODUCCION




1 1,2
UIVPNM(PU)

CASO -~ NIVEL DE PRODUCCION INGRESOT . COSTO!  BENEFICIO! ELVPNy, (P )12

- ' ! . = 0.2 = 0.5
‘Financiero Solo Filetes A(1,0,0) 816.7 511.8 304.8 770.9 90.7 226.8
Solo Frescos B(0,1,0) “641.7 511.9 129.8 37.2 - 38.6 56.5

Solo Enteros C(0,0,1) 616.7 511.9 104.8 -67.6 31.2 78.0

CASO BASE D(0.20,0.35,0.45) . 665.5 511. . 153.6 137.0 - 45.7 114.3
" E(0.50,0.50,0) 72922 511.9 217.3 404.0 64.7 161.7
F(0.40,0.40.0.20) 706.7 511.9 . 194.8 309.7 58.0 144.9

. .
Econgmico .~ Solo Filetes A'(1,0,0) 816.7 473.5 343.2 923.9 . 1102.1 255.4
‘ ' Selo Frescos B'(0,1,0) 641.7 473.5 168.2 190.2° 50.0 125.1
Solo Enteros £'(0,0,1) .616.7 473.5 143.2 85.4 42.6 106.6
CASO BASE D'(0.20,0.35,0.45)  665.5 473, 192.0 289.8 57.1 142.8
E£'(0.50,0.50,0) - " 729.2 473, 255.7 557.0 76.1 190.2
706.7 473.5 233.2 462.7 4

F'(0.40,0.40,0.20}

69.

173.5

* Yora: Las inversiones requeridas son de 507 y 515 millones de pesos para el caso financiero y econdmico,
' " respectivamente.

* Millones de peses

2 A una tasa de descuento del 20%

TABLA 1  RESULTADOS DE LA EVALUACIdN BAJO INCERTIDUMBRE CON VARIACICNES EN LA COMPOSICIGN DE LA PRCDUCCION

o



4. Conclusiones

En este trabajo se ha expuégto un enfoque general prospectivo para evaluar
proyectos de inversidn bajo incertidumbre, encaminado a la determinacidn de
.]a varianza del VPN. La Gnica informacidn que se requiere para conformar el
elemento probabilistico de apoyo son ciertas medidas en la variabilidad de

los beneficios netos marginales y sus ré]aciones de interdependencia
estocdstica. La variabilidad de los beneficios netos marginales es introducida
a través de éoeﬂicienxeé de variacion y las relaciones de interdependencia

entre dichos beneficios por medio de coeficientes de correlacifn.

Es necesario enfatizar que la metodoiogia utilizada, apoyada en principios
involucrados en el enfoque de primer orden, proporciona sofuciones éxaczaé al
problema en cuestién. Enmarcada en el &mbito de 1avp1aneac16n prospectivé,

se constituye en un.valioso andlisis .de sensibilidad de tasas de descuento y
coeficientes de variacién que permiten prever y concertar acciones a futuro
para minimiiar'riesgos ante determinadas hipétesig. Dichos coeficfgntes de
variacibén y correlacion, direcciones la determinacidon de cotas de Qanﬁacién
en las variables basicas que definen ]65 beneficios netos Mérgina1és de
.proyectos de invgrsién, con el objeto de que,-bajo los mismos valohes
‘esperados de los beneficios, sca minimizado el Fiesgo de que el VPN del

proyecto resulte negativo.

Asimismo, apoydndose en el modelo general se particulariza en un modelo

sistematizado para evaluar proyectos de escama en el sector pesquero que

21




. incorpora variantes que amplian el panorama de 1a evaluacion para-efectos de
toma de decisiones. Especificamente evaliia las repercusiones que tendrian
sobre la rentabilidad del proyecto, varjaciones bruscas en la composicidn de

la produccidn y su sensibilidad sobre los diferentes procesos involucrados.
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" El An4lisis de Coﬁtd—Bnnﬂfic10°
" Su Aplicacién v Limitacionzs para la Toma do Decisiones en
Bl Camno de 1la uuucac1on

por
Irving Sirken
Este trabajo tiene dos objetivos principaleé: (1) describir las

caracter{sticas principales del andlisis do coste-beneficio con parti-
cular referencia a los programas y proyectos educatives; y (2) discutir

las posibles aplicaciones y limitaciones del znalisis de coste-beneficio

para la toma de deciclones en el sector educativo.

El anAlisis costes-beneficios intenta apiicar una- técnica cuzntita-

tiva bastante sofisticada para tratar.de responder a la pregunta pricti~
ca de si un programa o proyecto particulares son dignos de atenciédn des- .

de el punto de vista econémico., La esencia del anilisis consiste en

__ctomparar los costos del programa o proyecto con sus beneficios, Cuando

"1los costos o los beneficios no son econémicos, o bien no medibles, la
utilidad de este tipo de andlisis resulta considerablemente disminuida,

La utilizacién del anflisis costes-beneficios en el proceso de to-
ma de declsiones estd basada en los siguicntes supuestos:

(a) los recursos son escssos; .
.{b) existen diversas nlternativas para su empleo; oo
(c) sus costos y/o beneficios son mensurables. :

El anilisis de coste-beneficio €38 una téenica para ayudar a eva-
luar los méritos econdmicos de un programa o proyecto mediante su com-
paracién con laa alternativas cxistentes en el empleo de los recursos
requeridos para llevar o cabo dicho programa o proyecto. El anAlisis
podria ayudar a los ejecutivos que toman decisicnes a sacar ¢l mixdimo
provecho de los limitados recursos econémicos al permitirles seleccio-
nar el mejor deo los programaa o proyectos disponibles. Las opciones.
quo se ofrecen a un Minisire de Educacidn estarin peneraluente -confi-
nadas al scctor de la educacidn, mieniras que un Ministro de Planifi-
cacién puedo cubrir el campo de la economia general y, por consiguione
te, dispone de una amplia gama de elecciones posibles entre diversos
sectores. ' ' :

Es la escasez de recurscs econdémicos 1o que hace necesaria la
eleceidn. 81 1los recursos estuvieran disponibles en canticaias 11imi-~
tadas, la eleccidn no seria necesaria porque ne habria un castigo
cuando. los recursos quedaran inutilizades, o bien fueran utilizados en
forma deficiente, Bajo cstas condiciones utdpicas, no habria ninpuna
limitacidn para los programas y proyccios que so podrfan llevar a .
cabo. . : : .

St los cjccutivoa que toman decisiones han de hﬂClr una clec-
cién, los recursos a su Jdisposicidn drbon poder ser utilisadss do for-
ma Alstinta, o ¢n utrou sectores du 11 economin. 51 una cantidad de
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docidir si utilizar o no tales recursos. ZEste tipo de situacidn no es
desconocida én el canpo de la educacidén. "Por ejemplo, si a un pafs en
vias de desarrollo se le ofrece un obsecuio en la forma de un edificio
destinado a la educacidn, pero a base de "tomarlo o dejarlo", el pais
en cuestisn no ticre la opcidn de utilizar las divisas, necesarias para
construir y equipar el edificio, en ctro cbjetivo que pueda ser de ma-
yor prioridad. Al pais no le compensarfa accptar el obsequio si los
beneficios derivados del edificio destinado a la educacidn no se compa=-
ran favorablemente con la cantidad de recursos del propio pais que debe-
rfan ser utilizados para usar y mantener el edificlo., Una situacitn
mds usual es »2quella en la que hay limitaciones considerablemente im-
portantes respecto al culndo, dénde y como los recursos fisicos y huma-
nos pueden utilizarse en proyectos. En tales casos, la escala de op-
ciones puede ser bastante limitada y el anflisis para decidir la utili-
zacibén mis efectiva de estos recursos en particular deberd limitarse a

las opciones disponibles.

El anflisis coste-beneficio consiste en identificar Y medir los
costes ¥y los beneficlos econémicos con el fin de detorminar si los be~
neficios exceden lo3 costes, y -en qué cantidad. Por consipuiento, es~

ta_técnica do nniliJis vieno limitadn, en su aplicacién préctica, a

rias de forma tal qua puedan compararse load unos con los otros y que
tales com paracionos puedan aplicarse a prQJectos ¥ programas distintos.
La necesidad de medicién imponre una 11n1tau10n considerable al uso del
andlisis de costes-beneficics en la educacidn, ya que muchos de los im=

_portantes beneficios derivados do los programas educativos no son men-
surables en forma ninguna,. o no lo son en términos monetarios.,

" Los méritos de programas o proyectos educatives determinados sersn

distintos segin si se enfocan desde el panfo de vista de los individuos

-afectados, 0 bien desde el de la economiz peneral. Por ejemplo, un

proyccto que implica la expansién de la batultac de Ingenieria puecde

ser muy atractivo para los estudiantes que sc matriculen en esta facule-
tad, sicmpre que ellos no tengan que papar por su educacibén y puedan
contar con obteoner salarios elevados despuls de groduarse.  Pero ndran=
do al proyecto desdo el punto de vista do la econom{i pensral, doberia-
mog tomar un conslderacidn lo qua' 1a educacidn en Inponierfa le cuesta
al gobierno. Estse enfoque harfa quo ¢l proyecto resultara menon atrace-
tivo que cuando so conuldera desde a) punto de viuta do log estudiantes
1ndiv1du;los, aunquo todavia podria valer 18 pona,

Uno puede tambicn pﬂnsar en un proyccto que resultaria mis "benc-
ficioso" para la cconomia del pals que pd]d alpunos de sus individuos.
Esto se aplicari{a al caso en que la construccidén de un grupo de eccue=
las estuviera financiada por medio de elevados impucstos a la propie-
dad. Los centribuyentes aue no tuvieran hijos no se beneficiarian di-
rectamente de la construceidn de 1las nuevis escuelas, si bicen lag mise
mas pueden resultar altameate beneficlosss para las familias cuyos
nifios asistieran a dichas escuclas, asi como towbiun a la cconomia del
pais en general.
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: los costes de un proyecto de ecducacién para la economia consisten
{ en todos los recursos, tanto fisicos como humanos, que se utilizan en .
la construcciédn y en la fase operativa del proyecto. Estos costes es-
tin expresados en términos monetarios e incluyen, no sblo los que gra-
van a los individuos y las agencias gubernamentales directamente impli- _ B
cadas, sino también todos aquellos costes en los que debe incurrirss -
para producir los _beneficios qua se esperan del proyecto. Algunos cos- o |
tes, como 1a ensenanza y los libroa, gravan a los directamenta implica ‘
*dos en el proyccto o programa, (tales son los coutes privados) otroa e =
gravan al gobicrno., Estos dos tipos de costes, tomados conjuntamente,
comprenden el coste total para la economia y gon precisamente estos: ... .
costes totales los que son significativou para el que debe tomar una {
decisién piblica, gque actiz en el interés de la economfa general. E1 o
N individuo particular, por otro lado, actuard generalmente basindose en
\wf.;" el coste para é1, mis que para la economia en general.

(1) Detallar Jas partidas de coste mis importantes de un proyec-
to que consiste en la consiruccion de un prupo de escuelas
sccundarias disenaaas para acomodar unid mavor mairiculad

dCUd] pledo ser el efecto aue la no incluzion de ciertas pars o ¢
tidas en .ia esiimacidn de cosies pueda tener sobre JA toma
de la decision? }7

)

Al medir los,costes econdmicos de un proyecto podenos normalmente
tomar los costes actuales o financicros como medidas rezonablumente bue-
nas do los sacriricios que la economia deberia hacor sl el proyecto se

o llovara a cabo, -#Sin embargo, hay casos en que lou coates actualos de
' c¢lertos insumos, Eubeatiman o blen cxaperan su3 costes realeas, es declr,
su valor derivado ‘de su escasez © la medida en que ol proyecto absorbe-
ria recursos que podrfan ser utilizados con otros propésitos. Estos
precios deberion ajustarse de forma que reflejaran sus valcres oconbdmi-
cos reales. En proyectos educatives, quizés el més importante de estos
\ ajustes 'sea el de los salarios, en ¢l caso en que un gobieimo est& con-
siderando un proyecto de construccidn de una escucla en un pais que se
caracteriza por tener una alta base de desempleo, o de subermpleo, lo
cual €3 un fendmeno demasiado comin en los palses en vias de desarro-
1llo. Bajo estas condiciones, los nivcles de salarios actuales tienden -
a exngerar el coste de la mano de obra para la economia, ya que la al- S
tornativa a la utilizacién de la mano de obra en ¢l proyecto cn cons
croto, peria el dosempleo o el empleo parclal. -Tor consiguiento, ol
emploo de trabajadores cn la construccion du escuolas no privorfa a la B
economfa de ninpguna produccidn, o blen tan sb6lo do un nivel do produc- T
¢ién mumor que la que dicha mano do obra obhtendria en ol citado proyece _ L
to do construccidn de cscuclas. . i

R T LT ) ” -

Por ejemplo, supongamos que los trabajadores estén emplecados a N :
. ticmpo complete alrededor de tres meses al afio y gonan el equivalente :
a $150 en su empleo y otros 3150 en otros trabuajos. Si ollos van a :
percibir $600 al ano & los niveles de seclarios corrientes, para traba-

1. Los temas para dlscusién estén distribuidos a2 lo largo del texto
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“Jar en un proyecto de construccién de escuclas, 5610 eotarianos privan-
do al resto de.la eccnomia de $30C valor de produccidn y no de $600.
Esto quiere decir gue los pagos de salarios en el proyecto de construc- .
¢idn de escuelas exageran el coste de esta mano de obra para la economia,
(.Cémo deberiamos tratar las diferencias entre costos actuales o fi-~
nancleros y costes econdmicos du la mano de obra en el anilisis de coste-
beneficio? También, culles serian las implicaciones de este ajustc en
la toma de decisiones? Para respender a la primera pregunta: 4l estimar
los costes econdmicos del proyecto de construccidn de escuelas deberiamos
suponer niveles de selarios que cstén por debajo de los salarios que se :
pagarian a los trabajadores. Deberiamos pues asignar lo que los econo- N
mistas llaman salarios de cucnta o de somhra, La determinacidn de cudnto -
deberfian estar por debajo de los niveles de salarios actuales, dependeria N
, de nuestra mejor estimacidn de lo que estos trabajadores genarian (o sea :
&,' : lo que contribuyen 2 la produccidén total de la economia) si no estuvieran g7
empleados en el proyccto de construccidn de escuelas, lo cual soria el i
coste econdmico de su manc de obra. A Pt

4 r—————— i e ®
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El ajuste de los costes actualcs do los salarios con el fin de re- P

flejar en forma mis adecuada los costus econdmicos de la mano de obra : ;

paede afectar en forma significativa los costes totales de un proyecto i

do educacidn y, por lo tanto, sus méritos acondmicos. Otra discrepan- : L

: cia bastante comin entre los costes financicros y los costes econdimicos - L
e encuentra en:él preclo de 175 divisas en dquellos palses en vias de o
"desarrollo en los que la tasa de cambio oficial subvalora el valor eco- :
nénico, o de escascz, de las divisas,.de forma que el coste actual o ' ’

. financiero de 1a§maqu1nar1a ¥y los materiales importados es menor que su ~
coste economico.im . : : : 5

. Las consecuenciss de un ajucte de los costes financieros de 12 ma-
no de obra y de las divisas vienen ilusiradas en el sipuiente ejemplo.
Considerenos dos proyectos de construccidn de escuelas cuyo detalle do

. costes se mucstra mas abajo. Supongamos que la tasa de cemblo oficial
es de 5 rupias por délar mientras que el preccio de sombra o la tasa
econdémica sea de 7 rupias por ddlar, Supongemos ademis que los traba-
Jadores a ser empleados en 1a construccidn de las escuelas podrian, si
no trabajaran allf, estar ocupados en forma productiVA tan sélo a tiem-

Po parcial.
Provectn T Proyacts 11
Materias primas localeSeieessse 3 millones $ 3 miliones $
Salarios....-.....-...-..-..-.- 2 ]:fillolles $ 6 millones $
Bienes de equipo importadoS.... . I milloncs $ 1 nilldn  $

10 millones $

<

COSTES TOTALES..eeess 9 milloncs

(2) cCalenle los costen financieros v econdmicos de los dos pro-

yectos.,
P
. ()) CWml‘ﬁ son ]19 1nwlih~kiono“ en 1 toma de decisiones, da las
-ﬂﬁmmﬁyumﬁﬁkhun —_~ R L. e
W i R ||.\ SINES PR L :“-Ju.le T.i: "\'"i"‘.\ . “ml.{;‘ na \’J‘ '10 A N .
L st * Tty e TR J‘- W i) l el ‘t)‘(&!‘éﬁﬁ{%




o . B L
RN £l (B g e gl a1, N . . - .. . . .
B ot T T I T s Tt Crd e g a e e i ; " PP . . . .
iy - t A I L Pl S BT ey N e RO b 2t ok e g AR S T 4 NS e S e -

Para estimar los costes econdmicos de un proyecto, debemos efectuar RS
no sblo log necesarios ajustes en sus costes financieros, sino también ‘
tencr en cuenta su distribucidn temporal, ya que el valor econémico del
dinero gastado en un momento dado depende no sblo de 1la cantidad sino de
culdndo se gasta, El valor actual de délares 100 que se inviertan en el
" futuro es menor que el valor de los 3100 invertidos hoy. Hasta qué pun-

to dicho valor es menor dependsra del valor adquisitivo del dinero, En
cualquier economia, existen siempre oportunidades para invertir ol dine-

ro (o sea los recursos) de forma que obtenga un rendimiento bajo la for-

ma de interes, beneficios, u otros beneficios econdmicos, que revista

una forma distinta. En la jerga de los economistas, el rendimiento de

una inversién recibe el nombro de ‘coste de oportunitad del capital, y

el cual sirve como punto de refercncia para evaluar los merito¢ econdmi-

co3 de proyectos do inversiones en particular, . ‘ : : o

(;; - 81 el costo de oportunidad del capital en un pais-es, dipamos, el
B°/b, ello cuicre decir que el rendimiento corriente es del 8%/o0 al aro,
51 se espera que un determinado proyecto rinda menos que 8%/o al afio,
resultaria antiecondmico invertir los recursos para obtener un rendi-+
.mlento del 8°/6. Si se espera que un provecto rinda mis del 8°/o, tanto
mejor..” Como sumamos costes que tienen lugar a lo largo de un periodo de
tiempo? Supongamos dos proyectos con los siguiontes costes, y suponga-
mos tamblen que el coste de oportunidad th capital es 8°/o:

.

: S PROYECTO I PROYFCTO_IT
» ; Costes : Custes - o
L Ano ‘ (millones U33) -~ (millones US$) _ :

o 1 0,5
: 2 0,5
2 3 0,5
1 2 0,5

\ - 1,0 o,

\',' 5 0,5 1,5
6 0,5 2,0
7 0,5 2,0
8 0,5 2,0
4 0,5 2,0
10 0,5 2,0

Si se va a incurrir cn los costes de un preyecto a lo largo de un
periodo de anos, ¥y estos costes van a sumarse, los costes futuros deben
actualizarse con ¢l coste de oportunidad del capital para convertirles
a un ano base comin. Cuiles son lasg:implicaciones esneciales de 1a ac-
tualizacion de costes para la toma de docisiones en proyectos da educa-
cién? La actuslizocidén en el ticmpo ticne una importancia particular
cuando los cosics tienen diferentes estructuras tomporales. TPor ejom-
plo, al comparar los costes de un proyccto que compremde un prupo de
oscualos vocacionales {proyects 1) con un proyeclo que compremde un gru-
po de cscuclas primarias, gue ticnen una mayor matricula, podusios encon-
trarnos con que o5 costes totales de los dog proycctos, 8i no se tlenc
on cuenta su estructura tomporal, son bastawnte similares. Pero nos en
> centra _anog tnmhltn con qug los costes de inversién (principrdmento los
Y ':‘A"’!"QM\}:?’"L”,H%J'A mmy X """”(",.;LJ'""”'““”"‘",ﬁ*""‘ 5“‘”,\%’;&
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bienes de equipo) en los primeros anos del proyecto de la escuela voca=-

cional, representarian una mayor proporcibn que en las escuelas prima-
rias. De la misna forma, los costes corrientes (principalmente salarios
de los profesores) represcntarlan_una menor proporcidn en las escuelas
vocacionales que en las eacuelas primarizs. Después de actualizar todos
_ los costes para ceterminar su valor actual, resultaria, probablemente,
P que los costes del proyecto de la escuela vocacional serlan considerable-
' mente mAs elevados que los costes del proyecto de la escuela primaria,

e s ——

o g
—
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o () Caleular el valor actual de los costes de los dod provectos
. L ‘ presantados mis srriba, on barc A lan tauas de descunnto dal
S BO/o v dnl 12%/n: ltiidce las Tabias de actualizzcidn aue
_ les fuaran distribuidas, como cuplicarian ustedﬁs 143 diferen-
peoo cilas existentes eaire lo3 tros pares de autizmacicnas de costs
. - y_cudles serion icu drplicacivnes gue podrian tensr para la
A o .+ 7+ toma de decisionas? - , . U

L.
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Al estimar los costes futuros en los salarios de los profesores,
hay que tener en cuenta los niveles mis clevados de sealarios que son el
resultado de la promocidn de los profesores en basc a su antigiiedad y su
experiencia, asi como también los increnm=ntos salariales de tipo general
- qua se conceden periddicamente para aumentuir las rentas de los profesores
y-otros funcionarios & nivel del resto d: la economiia, Los incrementos
de salarios que se dan para compensar incrementos generales de precios .o
) del costa de 1a vida, no deben tomarse cn cuenta en la evaluacidn econd-
“ ' ~mica de un proyecto porgue purods suptneise que log incrementos de coste
que rosultan de aumentos gencrales de preclos vendrdn compensados por
correspondientes incremontos en el valor econdmico de los benciicios. de- -
rivados de un prcyecto, de forma tal quo la rentabilidad econémica, de éﬁ)
un proyecto serd ncutro,

A pesar de las dificultades para obtcner los dntog necesarios y de
las incertidumbres que rodean toda estimacidén de costos futuros, el es-
forzarse, en forma sistemitica, para consepuir identificar y medir .(cuan-

.- " do-ello sea posible) todos los costes econdmicos de loa programs y pro-
'yectos educativos, puede proporcionar una ayuda exiremadamente valiosa
para la toma de decisiones. (Véase “"Coombs and H:llak Manaring . -
Fducational Costs, Capitulo 11)

Identificacidn v Medicién de Jos Beneficios

Los beneficlos ccondmicas do los proycctos cducativos pueden divie
-dirse en dos catemorian: una so encuentra fuera dal aistema educativo
o intenta medir 1la contribucidn de la cducacién y ¢l addestramicnto al
crecizicnto do la produccidn dn blenes y servicloa en la cconemin, Este
o tipo do beneticio reciba generalmentn, ¢l nombre do productiviiid extorna,
.7+ . El otro tipo. de boneficlo- ticno Jugar dentro del 51l cduchitivo y re-

: © Twiste 1o .. do mojoras obtenidas un-Jacaficacia de la produccibn del - -,
sistema educativo; esto o aue reneralmonte se du scribe como un incremen-
to en la erficacia intemn. Dicha eficncia interna se mide por la reduc-
cibén en el coste unitario del producte del sistema educativo, y pude ex-
presarss en roima de reduccicnes en los costes sanuales por estudiante o

graduade. Una W2y or eficacin interna le permite al sistema proﬁucir ma= f”i
,-’_L‘\f;""‘”j";"" "l"_:'j:‘:’;r s '"_N:"“f;;: ‘,l}:fhl”_llfl WG Hr-.urCu 7 _q.t..«l.» ;( £ .u.udl.m ¥ .JCr'i tO‘:l:,.,J, ;:;:!:"-iluh N GJ. - '-J‘*:"l&aq;““s .




IR mismo dinero, o la misma "cantidad" de educacidn 'con menos dinero. En - - - "'f~
s el proyecto ITB de la Costa de Marfil, que serid diacutido mhs adelante : .

/* '/ . _en el curso, 3e espera que los incrementos en la eficacia interna sean , _
'_k - los principales teneficios que van a derivarse del-proyecto. ;

e Al ddentificar los beneficlos con el fin de evaluar 1os méritos eco-
. . némicos de un proyecto; deberiamos incluir tan 38lo aquellos beneficiog
que puedan atribuirse al proyecto que estamos utilizando: deberiomoz com-
parar las condiciones que existirian con el proyecto y sin &1, mis que '
antes y desoués del mismo. Este distincidn puede parecer obvia, pero es
a menudo una fuente de confusidn.

~-Para pacar a la luz las posibilidades de error al idoentificar los
benoficios, consideremos un proyccto que implica la expunsidn en la ofer-
P ta do profesores calificados de cscuela primaria cuyo objetivo sea el ha-
k~¥ - cer descender 1la relacidn alumno/profesor come un medio de reducir la
proporcidn de alumnos que se dan do baja Y, por consigulcnto, los coaten
por graduado de escuela primaria. : . _ _ Lo

et

(5) Cémo medirfa usted los bencficios de este provecto?

1a medicidén de la productividad externa se basa en dos supuestos
principales: (1) que la renta de un individuo es la mejor fofma disponi-
ble para medir su contribucién a la produccién total de la economia;
(2) que las diferencias entre distintos niveles de educacién son parcial-
monte debidas a las diferencias en sus logros cducacionales; por ejemplo;
un mayor nivel de educacion contribuye a un incremento de 1la producciéq Y
{ - producs mayores- rentas o los individuos (para una descripcién de la tée-
S . nica de medicidn de la productlvnlid externa, y de sus limitaclones,"
véase, "Cost-Benefit Analvais in Uducationnl Planninz!' - por Haurcen
Woodhall, pliginas 18-l y 25-3L; y Lambion 'L Cont=h Pnﬁf1+ Lt Anproach to
Educn+iona1 Flanning in Develoning Countries! por dinrk nLLug, paginas
19-30.) En qué medida las diferencias en log niveles de renta pueden
. atribuirse a las diferznclas en la ¢ ntidsd y el tipo de educacion recibi-
- dos por log rcceptores de renta? Existen, cbviamente, facinres distintos
’ .de la educacidn para explicar por qué algunog reciben més ¢ae otros: ha-
bilidad innata, claso social; facilidad de alpunag ocuptciovnes y profesio-
nes para atraer mayores rentad en razon de su escasez o dc su ventajosa
posicidn nepociadora, por mencionar tan sélo algunos y resulta extremada-
mente dificil determinar con. precisidén qué ,proporcion de l:s: diferencias
en los nivcles de renta puede atribuirse a la cducaciodn y al adiestra-
miento. ' .
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Como Se ha mencionado antes, los gastos en educacidn rueden también
producir bsneficies eccondémices en 1a forma de mejora: en 1a eficacia in-
terna del scctor de 1 cducacidén, medidos por la reducciln resultante en

L los costes por estudlanie matriculado ¢ por graduado prodicide, Por
ctoaL 0 ejamplo, un proyecto wue consiste en incrementar los serviclos escolares
o con ol proponite deo intreducir un sistomndo turne doble !+ clanos, puode
reducir los costes corrlentes por estudiante wun nivel interior a aquel ;
en quo sc encontrarisan 5i los wstudiantos adicionales furon alojudos on . ;
. escuelas acparadas y c¢on un turno scneillo. bl deeidir :i ol ahorro de- :
berfa invertivse en ol scctor do 1a educacidn v en otros suctores: es e
Mgwumaun”“mmuﬂdifhrnqtg sesiln, el wante de vista do 1a PLUWOﬂlf TSRS L. Ia posibili- '
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alternativas en la forma de objetivos especificos en educacion. S I

mismo tiempo, es importante reconocer la necesidad de estimar las dife~
rencias en la calidad de la educacidn que se produce con tales métodos
o formas alternativas, A .diferencia de otros <seciores, no puede supo-
nerse que la calidad de la educacidn es independiente de la técnica que

.88 utilice para producirla. Por ejemplo, en la procduccién de electri-

cidad, dos técnicas de peneracidn de energia--la termal y la hidroeléc-
trica--producen virtua nte el mismo producto. -~ ero en educacidn, es-
te caso se da muy raramentc. -Mientras que las comparaciones entre la

" téenica termal y la hidroeléct ca se hacen de manera rutinaria en

paises que disponen de la opcion hidroeléctrica, la comparacidn entre
las diverses alternativas cxlastentes en la forma de obtenor .objetivos
educacinnales e¢s una prictica relativamonte reciente y bastants infre-
cuente, ya que ha existido siempre una tendencia, muy extendida entre
los ejecutives que deciden, a pensar en términos de una sola forma po=-
sible de conseguir un determinade objetivo educacional. IEn los Gltimos
anos, sin embargo, se estd prestando fils y mis atencidn a la considera-
cidén de las alternativas exictentes en la forma de producir educacién
cejor y mis barata.

Al medir los beneficiou econdmicos e un proyec+o, independ1ente~
men'e de si revisten la forma de incrementos en la productividad exter-
ni 0 de mejoras en la eficacia interna, su distribucidn en el tiempo de-
be tratarse exactamente de la misma tormia que al estimar los costos.
Esto ¢s particularmente cierto de los bereficios, dado que tienden a es~
tar distribuidos.s lo largo de un perlode de tiempo bastante largo,

" micriras que la s inversiones en un proyecto, a diferencia de los costes

corrientes, se conceniran cn un periodo de tiempo relativamente corto.
El valor econdmico actual ¢e los beneficios declina a medida que éstos
se porciben miz y mis tarde en el futuro. Por ejemplo, con una tasa de
descuento del 10°/o0, el valor actual de 3100 acumulade en 19 zfics es de
$2h. Esto quicra Adecir que un valor de 2L en racurses invertidos aho-

ra tendria un vilor econduico de $100 sl final de los 15 aros debido a

~‘las ge@nancias acumulalas, o sea, los beneficios obtenidos por la inver-

. sién. Ello explica, 2l menog en parte, la prefercncia de los drganos de
.decisién por los beneficioo que ocurren mis pronto antes que los que tic-
‘nen lugar mis tarde.

La Comparacidn de Costes v Boneficios.

ha vez que los costes y los beneficios econdmicos de un proyeccto
han sido identificacdos y medidos ( incluyendo los ajustes correspondien-
tes a su distribucidn temporall, la etapa sipuiente es la comparacidn
de los costes y los benceficios con el fin de determinar la rentabilidad

- del proyecto desde el.punco de vista ccondmico o sein ol exceso de los
' beneficios, sobra los costes. Se han desarrollais diversas técnicas pa-

ra expresar la rentabilidad bajo una forma numérica: la relacidn bene-
Ticio-coste, ol valor actual neto, y la tasa do rentabilidad . intorna
(véasa “Coq*~Hﬂnntif Annlysia An Fducacional Plawming”, par faureen
Woodhall, pAginis 23-25). Un f_dLru do la rentabilidad o del valer do
1a inverqiol puede entoncen ser utilinade como base para comparar un
proyecto da educacidn con otro, o con proycctos cn ot:os cectores.

~

" Cufn fiables son estos fndices de valor de 1a inversién al nedir
lo que ellos pretenden'niedir? FEsto dependerd obviamente de la exactitud

4-3...___.' o = mar e = _..
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Iy la fiabilidad de Yas estimaciones da costes y beneficios. Por. lo ‘tanto,

el ejecutivo (dnc151on~maker) dcsearé saber la forma en la que van a re-
sultar afectados los méritos econdmicos de un proyecto si sus técnicos se
han equivocado al estimar ciertos costes o beneficios. Es claro que al-
gunos errores tendrén mayores efectos que otros y se ha desarrnllado una
técnica para identdficar aguellos costes ¥y beneficlos que tienen realmente
importancia en funcidén de sus efectos soure los méritos econdmicos do un
proyecto.

La técnica se 1llama prueba de sensibilidad y es bastante scncilla.,
Congiste en otorgar valores alternativos a los componentes individuales
de los costes y los beneficios, y calcular la forma en la que el indice
del valor de la inversidn viena afcctiado por tales valores alternativos.
El 1llevar osto a término implica. una serie de cileculos aritméticos para
determinar la sensibilidad del indice a los cambios en los diferentes
elementos: ello identifica las variables clave. En un proyecto de cons-
truceibdn de una escuela, por ejemplo,_la variable clave del lado de los
costes pucden ser los salarios de los profesores, mientras que los costes
de inversidn podrian ser micho menos importantes, en lo que a su 1nf1ugn—
cia sobre log HLrltOS ecoudmicos del proy recto se refiere.

Unz vez que las variables clave han sido identificadas, la otapa si-
guiento consiste en decidir sus velores mds probables, lo cual se¢ hace.
por medio de la técnica conocida con ¢l nzebre de snilisis de probabili-
dades. Esto es especialmente importante para aquellas variables cuyo
cormortaniento en el futuro es incierto, como, por ejemplo, los ingresos
de los gracduados unlvorditarloo o el ahorro.en, los costcs de un proyecto
que conulutb en 1a unidn de diversas escuclas pequenas,

El anflisis de OrohdbllldMJB‘ es wa exlensidn de la prucbka de sensi-
bilidad. Jn lupar de utilizar un solo tipo dz "mejor cstimador" para las
variabloes yel yreyecto, © de provar el efeclo de distintos valores alter
nativos para variables clave, la téenica permite variaciones en los costes
y los benzficios, .~ue se basan en las probabilidades existentes de que se

~obtengan determinades valores. Las probabilidades a otorgar a las varia-

bles clave son asignadas en base a las evaluaciones hechas por los que

_participan en el anilisis de los datos de costes y beneficios de un pro-

yecto. Ilas probsbilidades individuales son, entonces, Ysumadas", de
forma que pueda lleparse al siguiente tipo de conclusién: "hay un 702/0
de probabilidades de que la tasn de rentabilidad interna del proyecto”
asté entre 8°/0 y 1L9/0, un 200/6 de probthilidades de que sen menor de
10°%/0 y un 10°/0 do probabilidades de que se? superiorv al 1L%9/0", . Usta
tipo de conclusidn proporeiont o los orpimos de declsién una iden wis
clara quo la dadn por los cbleulon con valoros unicos, respecto al nivol

"de rigsgos implicito en un proyccto,

El Anilisls do Costes-Benaficios v 1a Toma dn Doctiuioncs

Cufl es la utilidad del anflisis de costes-beneficies rara la toma
de decisiones cn programas o proyectos de educacién?  la mayor debilidad
del anflisis de costes-beneficios como instrusento para la toma de deci-
siones en educacidn, comparado con otres sectores, consiste en el hecho
de que algunos de los mis importantes beneficios durivados de 1a educa-
ci6én no pueden medirse en términos econdmicos. Hemos visto también que,

e mmal
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en aquellos programas y proyectos en 1los cuales los beneficios -econdmicos
revisten la forma de ahorros de coste, los méiodos alternativos para pro-
ducir educaciin pueden variar su calidad, de forma que la educacidén mis
barata pueda muy bien la inferior, y aue 'la munor calidad deberia ponde-
rarse con los 2horros de costes. ZIstas debilidades, junto con las difi-
cultades de tipo técnico que se encuentran al intentar obtener los datos
necesarios con el fin de estimar los costes ¥ beneficlos actuales y futu-
ros, conduce a una conclucidn bastante obvias el anAdlisis de costes-
beneficios no puede constituir la Unica base para seleccionar proyectos
¥ programas de cducacion., Pero una conclusibdn iguaimente obvia es la de
que el andlisis de costes-beneficios deberid ser uno de los elementos_en
Ja toma de decisiones junto con otres. -

En vista del déficit creciente de-fonlos para cducacdcidn, los drga-
nos decisorios deberian prestar mayor atcncién a la productividad externa
y a la cficacia interna. Al hacer la elcceidn respecto al tipo de educa-
c¢ibn gue deberia extenderse o reducirse, y al "c¢cdmo" ello deberia hacerse,
los contribuyentes y los lepisladores, y, en ocasiones, las agencias ex-
teriores, acudirédn en forma creciente a los gue toman decisiones para quo
Justifiquen sus eleccioncs en términos econdmices, asi como lambién en
otros términos. La técnica de anilisis que se ha descrito e¢n este trabe o
tiene limitaciones considerables, en particular en lo que ce refiere a la
medicion de los beneficios de la productividad externa. Sin embargo, a
pesar de sus limitaciones, el andlisis de costes-beneficlos puede otorgar
un tratamiento sistemitico a los elrmentos econdaicos de .los programas y
proyvectos de cducacidn, y, en consccuencia, anadir una dimensidn Gtil al
proccso de toma de decisiones, (véasc Cost-8conefit Andlisis in Fducational

Planning, por Maureen Woodhall, piginas L5-Lu).
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- =~ ABSORCION, TASA DE (ab):

relacién porcentual entre el nuevo ingreso en el primer gra

~do de un nivel educativo (NI ) en un ciclo escolar dado
Y el egreso en el Gltimo grago del nivel educativo inferior
(Ep,i) en el ciclo escolar anterior -

NI
E

q.] x 100
p.i

abpq' ij =

- ALUMNO—AUIA RLLACION (a-a): :
promedio resultante de dividir la matricula (IT)'entre el
ntmero de aulas en uso (o existencia) (A) ‘ :
: [

- ALUMNO-GRUPO, RELACION (a-g): - :
promedio resultante de dividir la matrfcula (IT) entre 91
nmerc de grupos (G) (ec un indicador utilizado pr1nc1pdl
mente para el anEl de secundaria)

" aeg = AT
' G

- ALUMNO-MAEST“O. RFLACION (a-m) :
promedio resultante de leldlr la matricula (rm) entre el
ntmero de docentes con grupo a su cargo (M)

a-m =l 1T
M
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- ATENCION A LA DEMANDA (cobertura), INDICE DE (ad):

relacibdn porcentual entre la matricula (IT) y la demanda
potencial (DP). En el cuso del nivel de educaciébn pri-
maria, para calcular la atencién a la demanda de la pobla
cién en edad escolar (grupo de edad 6-14 afios), a la ma-
tricula hay que restarle los alumnos de 15 afics y mds

‘ad = —_IT __ x 100

DP

~ CALIFICACION Dﬁ MAESTROS, PORCENTAJE DE (cm): )

relaciédn entre el nGmero de naestros con estudios de normal {(no
- empiricos) (MN) y el nfunero total de maestros (M)

My X 100

M .

- CICLO (i,3): .
cualquier ciclo (afio) escolar

- COHORTE:

grupo (de edad, alumnos) cuyo seguimiento {longitudinal) en
un periodo de tiempo contribuye al an&lisis de la evolucibn
de ciertas caracteristicas o variables (rendimient:o, deser-
cién, eficiencia terminal, etc.) '

- COSTO (UNITARIO) POR ALUMNO:

parte proporcional de los costos, directos e indirectos, de

‘los bienes.y servicios necesarios para impartir instruccién

a un alumno. Los costos incluyen: salarios (personal docen
te y administrativo); materiales; gastos administrativos;:
servicios; inversién en inmuebles y equipo, y su manteni-
miento y depreciacitn, Con frecuencia se utiliza solamente
el gasto corriente y sc divide entre el total de alumnos

al final del ciclo escolar (existencia)

p

S Py
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- DEMANDA POTENCIAL (DP):

poblacién (apta) en-edad escolar que puede ingresar a.un
nivel educativo determinado. Para el nivel de .educacién

primaria, la demanda potencial la -constituye el grupo de

edad 6-14 afios (excluyendo aquellos que lo han termina-
do}; la demanda potencial total incluye, ademds, 1a'mg
‘tricula de 15 afios y mas. Para el nivel de educacibn se
cundaria, la demanda potencial comprende el egreso de 6°
grado de primaria en el ciclo escolar anterior, y la ma
trfcula de secundaria en el ciclo escolar anterior menos
el egreso del fGltimo grado de secundaria en el ciclo es
- colar anterior (también podria asunirse que la d=smanda
potencial la constituye el grupo de edad 12-18 afics que
ha conclufdo el nivel de educaci6n primaria y no ha con
clufido el de secundaria) :

~ DESAPROVECHAMIENTO ESCOLAR (desperdicio) (DE):

suma de las repetmcxones (Rp j)' mids las deserciones
( ) !

Pq:lJ

Dqu.ij = Rp,5 ¥ Ppq,ij

~ DESAPROVECHAMIENTO ESCOLAR (desperd1c1o), INDICE DE (de):

relacibn porcentual entre el dosaprovechamlento escolar
(DE) y la matricula (II) en un gradc determinado. Para
.un nivel educativo determinado, el Iindice de desaprove-
chamiento ¢s el inverso del indice e eficiencia termi-
nal, o sea, la proporciébn de estudiantes de primer gra
do de un nivel educativo que no egresan del Gltimo gra
do, n, después de n ciclos escolares

a - Dqu,iﬁ X 100

) .
Pq,1] Iip,i

- DESERCION (D):

‘alumnos que abandonan. la escuela. durante un ciclo esco

lar (Desercidn Intracurricular o Intraciclo - DII)} o des

. pués de finalizar el mismo, es decir, entre dos ciclos
(Desercién Intercurricular o Intercicloc - DIJ)

= DIT, 3 * DIdpg, 4;

Ppa, ij

[




- DESERCION INTRACURRICULAR (intraciclo) (DII):

diferencia entre la-matrfcula (I1) y la -existen-
.cia’ (RII) en un grado determlnado al final del
ci¢lo escolar :

DIIPi = IIpi - RIIpi

- DESLRCION INTERCURRICULAR (Lnterciclo) (DIJ) :

existencia en un grado determinado (RII 'i) menos
el reingreso en el mismo grado en el ciclo subsi-
gulente ( )y menos el nuevo ingreso en el grado
inmediato BUperior en el ciclo subsiguiente (NIg, 4)

IJpq,ij = RII ,iT (Rp 5 q,j)

La desercién intercurricular en el Gltimo grado de

un nivel educativo (6° en prima;ia y 3° en secunda
ria) se calcula restando a la existencia en dicho
grado (RII, ;) el egreso (aprobados) en ese grado
(Ep i) Yy e relngreso en tal grado en el cieclo sub
t

sigulente (Rp J |

- . N j
DIJpy,i3 = RlIp,j - (E,,i + Rp,3j)

ENTERN IR Rl ]

n

|
S

—~ DESERCION, INDICE DE (d):
relacién porcentual entre la desercién total (D) y la ma-
trfcula (II)

D .. '
= PO, ij X100
g, ij =
P

~ DESERCION INTRACURRICULAR (intraciclo), INDICE DE (dii) :
relacidn porcentual entrc la descrciédn intracurrl-
culﬁr (DII) y la matrfcula (II)

4if . = — 2 lpi % 100

i .
P 11




- DESERCION INTFRCUﬁRICULAR (intcrciclo), INDICE DE (dij):
) relacidn porcentual entre la desercién lntercurrl—
cular (DIJ) y la matricula (II)

DIJ
_Pq:lJ x 100

IIp,i

Ipg, 15 ~

Los fndices de desercibn y retencidn son complementarios:

4 + rt =100 (%)

Cuando existen limitaciones de informacidn, particularmente
en lo concerniente a series de tiempo de matricula (nuevo
ingreso, repeticibn, re-ingreso, retencibdn, desercidn) o
seguimiento de c¢ohortes, el andlisis "longitudinal" (en el
tiempo) puede ser substituido, con alguna utilidad, por el
andlisis "transversal" para un mismo ciclo escolar

~ EFICIENCIA TERMINAL (terminacién), INDICE DE (et):

para un nivel educativo determinado, relacién porcentual
entre el-egreso en el Gltimo grado, n, del nivel en un ci-
. clo escolar 'dado (Ep,i) Y la matricula en el primer grado
del nivel n-1 ciclos escolares antes (IT]O' -(n-1))- Es
el nGmero de estudiantes que termina sin retrasos el Gl-
timo grado de un nivel educativo, en relacién al ntmero
que, un ntmero dado de afios antes, comenzd el grado ini-
cial del nivel. Para simplificar, no se tamnan en cuenta
los flujos de entrada y salida intermedios (repeticién,
desercién, re-ingreso)

'etl:: - Bp,t _ x 100 e
ITlo' i(n-1) _ ) C

- EGRESO (aprobacxén) (E) :

alumnos promovidos al grado 1nmed1ato superior al final
del ciclo escolar

[ R P
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- EGRESQ (aprobacién), INDICE DE (e):
relacidn porcentual entre el egdgreso (alumnos apro-
bados) (E) y la matrfcula (II) en un grado determinado

s Exi x 100
IIPi

1 epl

~ EXISTENCIA % : : .
(véase retencitn intracurricular)

'~ ESCUELA UNITARIA: -
centro de trabajo (escuela) en el cual un solo maestro atien-

de a leos distintos grupos y grados, cumpliendo ademds con fun
. ciones administrativas

- FLUJO NETO (FN):
nmero de estudiantes promovidos (NI ,j) menos el nGmero de
- estudiantes de repeticidn (R p,jt ¥ gesercién (D ij)' EL .
flujo neto es un indicador que retne-el-efecto combinado .de

" los tres factores de flujo bdsicos: promocidn, repeticién y
desercibn : '

 Flpq,ij = Nq,3 = (Rp,3 ¥ Ppq,ij)

- FLUJO NETO,. TASA DE (fn):

relacién porcentual entre flujo neto para un grado determi-
nado (FNPq ij) Y la matricula en el ciclo escolar anterior
’ ‘ S !

(ITp,1)
fhpq,ijf= PN, i1 ~ x 100
' IXy 4

P,1

et

P L
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- GINI, COEFICIENTE DE (q) (CURVA DE CONCENTRACION DE 'LORENZ) ;

bien o servicio
(ingreso, matri-

cula)

indice due sumariza una desigualdad relativa 'en la dis
tribuci6tn de un bien o servicio considerando (abarcan

do) todos los grupos © regiones al mismo tiempo. Usual
mente se emplea para medir desigualdades de ingreso en

. tre varios grupos. Comunmente el coeficiente de Gini
y la curva de concentracién de Lorenz se calculan utili

zando los porcentajes (y porcentajes acumulados}), con
respecto a totales nacionales, de demanda potencial -
(eje x) y matricula (eje y) para cada regién. Una cur-
va de lLorenz a 45 grados indica una distribucién abso-

lutamente equitativa o prcporcionada. EIL rango del coe

ficiente de Gini va de 0.0, gue representa absocluta
igualdad o proporcién, hasta 1.0, que representa total
desigualdad o concentraciédn (usualmente g<¢ 0.5)

100%

T

50% - . o -

0% 50% T00%
grupo de poblacién (regidn)

t_ g puede calcularse de la siguiente manera: -

considerese que el Area de todo el plano es igual a l:
x =1, y=1, xy =1= 2 (A+B)

por lo tanto: :

A+ B=1/2 :

también considercesce la SLgu1entc reldclbn

A+ D e ]

A+ 0B

sustituyendo el valor de A + B:
LA =l-_B - =1-_B_
"-A + B A+ B I 1,2

y finalmente
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O sea, basta encontrar el doble del d&rea B y restarla de

l; ésta puede calcularse sumando las drea parciales bajo

la curva de lorenz. (mu1t1p11Cando, cada vez, valores de
- x y valores acumulados de y)

- GRADO (p.q): : -
todo grado de cualquier nivel educativo ' l

- GRADO DE ESCOLARIDAD (nivel de instruccibn):
mdximo grado de estudios aprobado por una persona

~ MATRICULA (1nscr1pc16n) (IX.IT) :

' poblacidén inscrita en un grado (p) o nivel educatlvo, en un
clclo determinado (i). Se puede utilizar 1la 1nsur1pc16n
inicial (II), seéghn la estadistica de inicio de cursos (que
registra a los alumnos inscritos hasta 40 dfas después de
la fecha oficial de inicio ‘del ciclo escolar); o la inscrip
cibébn total (IT), segln la estadistica de fin de cursos (que
registra, 10 dias antes de la fecha oficial de fin del ci-
‘clo escolar, a todos -los alumnos inscritos durante el ciclo
escolar) ' -

- NUEVO INGRESO (promociébn) (NI):
todo alumno gque se inscribe por prlmera vez en un grado de—-
‘termlnado . e : i i

- PIRAMIDE DE MATRICULA (pm) : .
para un nivel educativo determinado, relacibn porcentual. en
tre la matrfcula del Gltimo grado (IT,j) .y la matrfcula.del
primer grado (IT1°i)' en un ciclo escolar dado

= IThy x 100
Py IT x
105 . . o
- REPETICION (reingreso) -(R): ..

inscripcién en un grado determlnado de alumnos que ya han es
tado -inscritos en dicho grado en cualquier ciclo anterior




- REPETTCION, INDICE DE (r) ‘
. relacidn porcentual :entre el nﬁmero de alumnos que repiten
“un grado determinado (reingreso) (R ) v la matricula en
ese grade en el ciclo escolar ante dr (IIpl)

frpj - Rpj % 100
s 7<I;pi L «k:' T o - :1;

- RBPRESENTATIVIDAD, INDICE DE (ir): :
: medida comparativa que muestra el nivel de representatividad
. {(participacién) de un grupo o regibén determinada con respec-
to a la distribucién global o promedio (nacional) de un bien
0 servicio, 1Indices menores que 1l significan subrepresenta-
_ ~ - clbn y mayores que 1 sobrepresentaci6n. Frecuentemente se
- " calcula el fndice de representatividad relacionando la matri
cula y la demanda potencial, o sea, la atencién a la demanda -
(ad), a nivel regional y nacional. También se puede obtener .
dividiendo el porcentaje de matricula de una regién con res
‘pecto a la matricula nacional entre el porcentaje de demanda .
potencial de una regién en relacién a la nacional
ir = dreglonal
' adnacional
~ RETENCION:
alumnos que permanecen en la escuela durante todo un ciclo
~ escolar (Retencibén Intracurricular o Intraciclo - RIT) y
los que continGan en el ciclo escolar subsiguiente (Reten-
cién Intercurricular o Interciclo - RIJ). La retencibn to
tal es igual a la retenclén intercurricular .

= RETENCION INTRACURRICULAR (intraciclo) (EXISTENCIA) .(RII):
©».¢° a0, alumnos que permanecen inscritos en un grado determl-
-2 % pado al final del c1clo escolar '

RETENCION INTERCURRICULAR (interciclo} (RIJ):
suma del reingresoc en un grado determinado (R .) méas
el nuevo ingreso en el grado inmediato superidf” (NI
« ;0 sea, la retencién intercurricular es igual a la xepe
- tici6bn mds la promocién :

RIJ + NI

pa.ij © Rp,j d.3 .
La retencién intercurricular para el Gltimo grado de
.un nivel educativo (6° en primaria y 3° ‘en secundaria).




. 'es igual a la suma del reingreso en el mismo grado N
on el ciclo 'subsiguniente ( ) mds los .aprobados .
en el grado en cuestlén al final del ciclo escolar

Ep, 1) |
RIJ

p.lj =.Rp!j +.Eéci

- RLTENCION INDICE DE (rt):
relacibébn porcentual entre la retencxén total (RIJ) Yy la ma

tricula (II)

..". J .. L
rt . = RI rg,1l]_x 100
P4d.1] o
2.4 13, 3

, 'El indice de retencibn es 1qual a la suma de los indices de
promocién mds repetici6n: : :
rt=p +r :

Los indices de retenc16n Y deserc16n son complcmentarlos-
d + rt = 100 (%) .

' - RETENCION INTRACURRICULAR (intracic¢lo), . INDICE DE (rii): =~ ..
' relacién porcentual entre la retencibn intracurri- '
cular. (RII) y la matrfcula (II) '

_’6?? 'iﬁ!‘}‘gii .= . REIn; . X 100

"IIpi

~ REZAGO. ESCGLAR (extraedad)} (RE) : :
alumnos inscritos en un grado determinado que tienen una edad
mayor a la que corresponde tebricamente a tal grado. | El re-
zago escolar puede ser causado por ingreso tardio, desercién
transitoria o repeticién

- REZAGO ESCOLAR (extraedad), INDICE DE (re)
relacién porcentual entre el rezago. escolar (RE) y la matri-
cula (1) :

o [ RBEG4 x 100 _ -




- Xi -

-" TRANSICION {(promocibn), INDICE DE (t):
relacién porcentual entre el nGmero de alumnos de nuevo
ingreso (NI. ) en un grado determinado vy la matricula
en el grado ihmediato inferior en el ciclo escolar ante
rior (IIp i}

Nlg 5 x 100
IIp,i

toq, 13
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I1I METODOLOGIA PARA LA OBTENCION DE LOS PRECIOS DE CUENTA.

El-precio de cuenta, es un precio que tiene por propésito -
reflejar el valor econdmico de los insumos o productos y no su va
lor financiero o de mercado; con la pértiéuloridod adicional, de
qqe su valor absoluto depende de la unidad de cuenta o base conta

ble que se elija,

Dentro Qe los precios de cuenta gquedan englobados tanto los
precioé de eficiéncia'(o econdmicos}, como los precios socicles,
dondé para los primeros sdlo se considera el objetivo de creci =
miento econdmico, mientras gque para los segundos, ademés de éste.
se hacen intervenir los objetivos dis£ributivos"del ingreso, y de

la inversidn y el consumo.

‘Aho~a bien, como se indica en el - apartado de Objetivoes y Al
cances, en este estudio se determinurén:los precios de eficiencia
de un conjunto de insumos y pféductos, por lo cual en la ﬁetodolg
gia qu a bﬁntinuociéh se présentd, no se trctﬁn los.objetivos.de

distribuc:dn, ni los relacionados con otros factores, tales como

tierra, salarics, etc,

Entre las distintas metodologias para la obtencidn de pre ~
cios de cueﬁtc, se eligid la elaborada por Squire L, y H. G, van-
der Takl/, debido a quée presenta la ventaja de una aplicacién -

més general, sictemdtica y uniforme; otro hecho,que contribuyd «

l/. Squire,lL, y H. G,, van der Tak, Andlisis Econdmico de Proyec
tos, 1977.
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: A
esta decisidn, fue que tal metodologia ya ha sido aplicada en es'ccg:>

Secretaria,

Cabe hacer mencidn, que en el tratamiento de algunos puntos
tales como comercializacidn, transporte y precios a puerta de gran
ja o de fdbrica, el documento antes citado es poco explicito. Para

darles el tratamiento debido a dichos puntos, se recurrid a otros

1/

dos documentos, elcborodos‘uno por Little.y Mirrlees—

2/

por Hansen—' ,

. Yy el otro

La primera de estas dos referencias, puede considerarse como

la fuente original de 1a metodoleogia propueétn.
11I1.1 Base Contable, . . -

La bgsé contable es la unidad de medida o dé cuento,'
en gue se han de transformar cantiaades heterogéneas para poder su
marse; la eleccidn de cualgquier base contable, no afecta el andli -
sis o evaluacidn de proyectos, dado que para ello,es_deuinterés ex
clusivamente el vaolor relativo de los costos vy benef}cios, Y no su

valor absoluto que es el gue define la base contable,

De esta manera, la eleccidn de la base contable es ar
bitraria, siendo la propuesta para efectos de este estudio} el in-

greso .publico de libre disponibilidad, medido en teérminos de =—=

1/ Little I.M.,D. y J.A. Mirrlees, Estudio del Costo-Beneficio en
la ndustria de Paises en Desarrollo, CEMLA, 1969,
2/ J. Hansen, Guia para la Evaluacidn Préctica de Proyectos, El
: And.isis de Costos-Beneficios Sociales en los Paises en Desa-
rro.lo, ONU, 1978, :
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divisas; y expresdndose por comodidad esta moneda convertible en -

unidades de moneda nacional, es decir, en pesos,

Ahora bien, dado que para que una base contable sea -
Gtil, se requiere gque su valor se mantenga constante durante el -
tiempo, se hace necesario aclarar que se trata de pesos de junio -

de 1979,

. Por otrao parte, puesto que la politica actual en rela

cidén al tipo de cambio oficial, es mantener un tipo de cambio 1i --
bre y no fijo, puede asumirse que‘el precio de las divisas se apro
xima en buena medida a su valor real; y por tanto, que pgedan rela
cionarse los costos internos y en la frontera, a trcvés del tipo

de combio oficial, aunque no deja de reconocerse que siempre @xXis-

te una preferencia por las divisas y que por ello se estén sobre-

valuando ligerumente los precios internos.

il

I11.2 Clasificacién de los Bienes. -

Previo a la determinoéién de lgs precios de cuenta, -
es necesario hacer la clasificacidn de 10s bienes y sérvicios}'os-
pecto que es de suma importancia, si se considera que la forma de
valoracién de dichos precios, varia en funcidn del grupo o catego-

ria que s¢ considere.
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El elemento bdsico para realizar esta clasificacidn,
es el referente a si un producto puede comercializarse o no en el

exterior, es decir, si puede importarse o exportarse,

C La clasificacidn que se emplea es la siguiente—

a ) Bienes comercializados con precicds fijos en la
fronteras
b ) Bienes comercializados con precios variables. -
]
en la frontera,

¢ ) 7 Bienes no comercializados.

d ) Bienes no comerciales,

Se considerun como bienes comercializados, aquellos
que en la actualidad se importan o se exportan, y pdrc los cuales
un lncremento en la demanda u oferta, se traducird en un ogmento
o disminucidn del volumen de ese pTdducfp. que se comercializa eﬁ

el exterior.

Esto es, si se aumenta la demanda de un determinado
producto que se importa, ello se traducird en un incremento de di
. :
chas importaciones; por el contrario, si este producto se exporta,

cse reducirdn las exportaciones,

Un comentario similar puede expresarse =2n el caso  de

un bien para el que se planee aumentar'su produccidn.

1/ Aplicable tanto a bienes como a servicios.



Lo ‘antes sefalado es vdlido, adn cuando el proyecto
bajo consideracidn sctisfggc sSuUs requerimientds en el mercado in-
tgrﬁo, ya que esta accidn obliga a otro demandante a satisfacerse
~con impo}tdciones; por ello,, es qQque se habla en el estudio, de im
portaciones, exportaciones, demandas o producciones en el mdrgen

1/_

y de precios o costos marginales—

La diferencia entrerlos bienes comercializados, que
sa elcsifiéch en 155 grupos "a" y "b" estripo eh:lo siguiente'ﬁ
si como consecuencia de un aumento en la demanda de importaciones,
se'espero un incremento en el péecio. se habla de precios varia ;
bles en la frontera; de la misma manera, sl a causda de un ouménto:
de las exportocioﬁes. disminuyé el precio al que pueden comercia-

lizarse los productos,

Quedan incluidos en el grupo "a" los bienes cuya -
elasticidad de-la oferta o de la demanda, de importaciocnes o ex -
portaciones, respectivamente, es infinita; y en el grupo "b" aque

-1los productos en que estas elasticidades son menos que infinitas,

Como bienes no comercializados, se consideran aque -
llos que en la actualidad no se importan ni se exportan,pero que
podrian serlo en caso de que se modificaran las politicas de co -

mercio exterior, En este grupo se incluyen los bienes que estdn

1/ Cabe hacer mencidén que cuando se considera un producto como

- comerclalizado, se hace la hipétesis de que no existe en el
Pais una capacidad de produCC1on ociosda, que altere los 'argu
mentos planteados, ‘
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protegidos por aranceles adudneros y los sujetos a cuotas de impor

tacidn o exportacién.

Por- Ultimo, se clasifican como bienes no comerciales,
l 4 ] [ 4 . 3 -

aquellos que filsicamente no podrian exportarse ni importarse, como
son el transporte, el comercio y la construccidn, a los cuales se
agregan bienes tales como la arena, para la cual los costos de co-
mercializacidn y transporte son tan altos, que hacen gque su precio
interno sea inferior al costo de importacidn, y mayor gue el pre =
cio de venta para la exportacidn, situacidn que no permite comer -

cializarla, oo ‘
I11.3 Valoracidn de los precios de cuenta.

A continuacién ée presenta la forma de valoracidén de
los precios de cuenta, hccieﬁdo las observacicones necesarias paro
aquellos casos que se consideren importantes, en funcidn de la dis
ponibilidad de informacidn en nuestro medio, en particular parg -

los productos que se analizan en este estudio.

Podrd observarse, que la 1d8gica del enfoque que se dé,

. . ‘ f . ’ ' » 4 ! P
es blen simple, y consiste en determinar qué valor econdmico tiene
un aumento en la demanda o en la producecidn,a través de la entrada

o salida de divisas que se origine en el mdrgen, debiéndose recor-~

dar que en este estudio, son las divisas la base contable,
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A ) Bienes comercializados con precios fijos en la

frontera,

Para un bien que se importa, el precio de cuenta se
obtiene sumando al precio CIF en la fronterag,los gastos necesarios

para desembarcar el producto y transportarlo.

o . En particular, el precio a puerta de granja de un pro
ducto que se importa, se obtiene sumando al precio CIF en la fron-

v

tera, los gastps:de comercializacidn y tronéporte para ponerloc en
el centro de consumo, y restando leos gastos que por los mismos c&g
ceptos se originan desde la gfcnja a ese centro de consumo; es -
claro, que a fkn de ser congruentes} los gastos que se sumen o res

ten, deberdn de estar también valorados en términos de precios con

tables.

Una forma alterna de ver este problema, probablemente
mas clara, consiste en el caso de‘lc sustitucidn de importaciones,
en sumar al precieo CIF del producto que yo no se compraria, los gas
tos de comercializacidn y trcnspofte. que ya no se verifican, que
son los del puerto al centro de consumo,; y restar los gosfbs de co
mercializacidn y tranSporte,qué se-origincn para poner el producto

desde l¢ granja al centro de consumo,

En SUMG, se obtiene el precio de cuenta de un produc-
to que se importa, justipreciando el egresc de divisas que dejaria

de tenerse; y de manera similar, para un insumo, determinando el -



egreso de divisas que se genere,

Para el caso de un‘bien que se exporta, al precio -
?OB, deben restarse ios gastos de comercializacidn y transporte,
desde la granja hqstc el puerto; es decir, al ihgreso de divisas
en la frontera, se deben restar los gostos que se generaon desde--
la granja, hasta la frontera. De igual manera, para el caso de
un incrgMento en la demanda de un insumo que se exporta, el pfe -
cio dé cuenta se estima de acuerdo a las divisas netas {precio -
FOB - gastos de transporte y comercializacidn), que se dejan de -

percibir,

Es importante anotar que para el cdlculo de los gas¥
tos de comercializacidén y transporte, se debe considerar la tra =~
yectoria que normalmente sigue el bien y no cualquier otra, o me-

nos que se propongan cambios en los canales de comercializacidn :

Para la obtenciénfde los precios en la frontera (CIF
o FOB), las principales fuentes de informacidn fueron las siguiei
tes OEA, ONU, FAOD, Departamento de Agricultura de los EUA, re
vistas especializadas en comercio exterior y revistas especializo
das en algdn tipo de productol/. Sin embargo, en algunos casos.
deben hacerse cdlculos o estimaciones para obtener el precid en -.

la frontera, ya que los datos consignados en los distintos docu -

mentos, corresponden a los principales puertos de importacidn o =~

1/ En el capitulo VII se detallan para cada articulo las fuen -
tes a que se recurrid.



@

exportacidn, que no necesariamente coinciden con los puertos de .en

trada ¢ salida de los bienes que México comercializa,

emplear,

Las formas de cdlculo o estimacidn, que fue necesario

son las siguientes :

En el caso de productos tales como los cereales, -
se calculd el precio CIF, sumando al precio FOB de
los puertos desde donde se importan, los costos de

1

seguro y transporte maritimo.

Para algunos productos de exportacidn, se asumid

que el precio FOB de otros puertos, era el mismo '

gque el de los puertos mexicanocs,

En otros casos se calculd el precio FOB a partir -
del precio CIF del puerto hacia el que sé exporth.
restando a este Ultimo los costos del seguro y -

transporte maritimo.

Otro método, empleaudo en particular para la maquina

1/

ria=’, fue restar o0l precio interno los aranceles
de importacidn, los gostos de comercializacidn y

los de transporte.

Para la obtencidn de los precios en la frontera de manera di-
hubiese sido necesuria una investigacidn de mercado en
los Estados Unidos de América, lo cual sale de los alcances -
de este estudio,



' - Por dltimo, para productos como la semilla de a]..'@
dén y el cdrtamo, para los que no ée detectd, cuéi
era su cotizacidn internacional en los'documentos
consultcdos; se hizo la estimacidén a partir de los

siguientes cdlculos :

En el Anuario Estadistico de Comerci'c Exterior se va--
loran las importaciones y exportaciones a precios CIF y FOB, res -
pectivamente, Sin embargo estos precios son inferiores a los reg

¢

les, por causas que no interesan en este estudio.

Se calculé un porcentaje pr&medio de variacidn entre
los precios consignados en el Anycrio y los obtenidos en los merca
dos internacionales, siendo. claro que ésto, se realizd para 105  -
productos en .que si se encontraron las cotizaciones internaciona -
les correspondientes, |

Por JUltimo, se aplicd este porcentaje promedic de va-

+

riacién & los precios CIF o FOB reportados en el Anuario, asumién-

.

dose que de e¢sta manera se corregian los precios ahi reportados.

*

Esta forma de cdlculeo, conduce a una buena aproxima .-
cidn, si se considera que existe cierta consistencia en la varia «
cién de los precios reportados en el Anuario y los obtenidos a tra

vés de las cotizaciones internucimnales,
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B ) Bienes comercializados con precios variacbles .en

la frontera,

. Como podrd observarse en el capitulo IV, -la participa
cidn de México en los mercados internacionales de los productos es
diados, es muy pequeiia, como para que una variacidn en la oferta

o en la demanda de parte del Pais, tenga una influencia apreciable

"en los precios internacionales,

.Para el cdlculo del precio de cuenta de qn'bienvip -
cluido en esta categoria, es necesarioc recabar informocién respec-
to a la elasticidad mundial de la oférta o la demanda, segin se im
porte o exporte el producto, la élgsticidcd de la .oferta o la de -
manda de los Paises competidores, la elasticidad interna, etc.i no
abundandose mcyormeqte en este punto, dado gue como se menciona,
para ningugo de los préductés estudiodoé, se presentan precios vo-

riables en la frontera,

C ) Bienes no comercializados,

En realidad no existe uno metodologio propio para 1os
articulos incluidos en este grupo; lo que se propone, es estudiar

las politicas de comercializacidn de cada uno de elles, para obte

+

ner como conclusidn, en qué otra categoria pueden clasificorse,



Por -ejemplg,. si unO‘éuoto'de importacidn que se utilli
zc'en la actualidad a plenitud y se aplica con tOAO rigidez, el -
‘bien estudiadp debe considerarse como no comercializable. éi'es—
ta cuota no se utiliza a plenitud o exigte flexibilidad en su opli
cacidn, al permitirse que el producto_pueAG acudir de manera inde-
-pendiente a los-mercados externos, sehdebe psgﬁir, que se trato.de

un bien comercializado,

De la misma manera, si un bien estd sujeto @ un aran-
cel de importucidn o exportacidn, que hace prohibitivae su comercig
lizacién, depen estuaiqrse log expectativcs'de que permonezéa esta
politica, y de acuerde con los resultados, clasificar al producto

en donde corresponda,

»

En el caso de las cuotos,_oén cuoﬁdo sedn flexiﬁles,
no dejan de tener un cierto efecto, qu hace que no exista un_ojué
te entre los precios internos y los externos; sin embargo, los du-
torés indican gue se consideren ' estas diferencias cam&uun‘éusii-
tuto imperfecto del si;temc arancelario, de tcl'sderte que dichgs.

diferencias resultan un arancel o subsidio equivalente.

En el caso de Méxito.llcs cuotas que se fijan a los
productos, tales como &l ganado bovino, -son en cierta medida flexi -
bles, y por lo tanto, se.clasifican los productos sujetos a cuotas,

como comercializados.



D ) Bienes no comerciales,

! '. @

En el caso de los bienes no comerciales,es importan-
te distinguir qué efecto se tendrd, como consecuencia de la eje-

. »
cucidén de un proyects.

Un proyecto, al producir un bien no comercial puede
aumentar la oferta del producto, o bien impactar a otros producto

res haciendo que disminuyan su produccidn,

Ese mismo proyecto, al demandaor un insymo no comer =
cial, puede disminuir el consumo en otro lugar, o bien hocer que

los fabricantes aumenten su produccidn,

Cuando el efecto es un aumento en la produccidn, se
obtiene'el precio de cuenta, a través del:costo marginhl sociol -
(cMS), v si el efecto es una disminucidn en el cohsumo o ingreso
de otros, se evallia el precio de cuenta a través del beneficio =

marginal social (BMS),

La obtencidn del costo marginal social se hace me =
diante el método de descomposicidn, que consiste en'desugfegar un
bien no importable ni exportable, en los insumos que la integron,'
y valorando cada uno de esos insumos, de acuerdo a su precio con~
table, Entre estos insumos, algunos serdn comercializados, -
otros factores primarios y posiblemente algunos no #omercioles.-

para los que podrd hacerse una nuevaVQesagregacién.
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Respecto al beneficio marginal social, en el caso de
los bienes‘intefmédios,dében tomarse en cuenta los beneficios so-
ciales a los que se renuncia, y para los bienes de consumo final,
el excedente del consumidor que sé pierde, Asimismo, se debe -

considerar la reasignacidn de gastos que se origina,

En el caso especifico de este estudio, los bienes -
no comerciales son el transporte, lo comercializacidn y el benefi

cio ¢ industrializacidn,

Un aumento en lao demanda de éstos, se satisfard en -
el corto y si acaso en el mediano plqgzo, mediante un aumento en -
la produccidn, y no mediante la restriccidédn del consumo en otro
lugar; en consecuencia, debe evéluarse su precio de cuenta me=-

diante el cdlculo del costo marginal social,

Ahora bien, para el cdlculo del costo marginal s =
cial, ademds del precio de cuenta de los bienes, debe calcularse

el sulario de cuenta y el interés contable, lo cual sale de los -

alcances de este estudio,

Squire -van der Tak, sefialan que como una aproxima =
cidén de los precios de cuenta de los bienes no importables ni ex
‘ 3
portables, pyeden utilizarse los preclos de mercado, lo cual se

acepta en este estudilo dadas las restricciones antes sefialadas,
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Para la integrocidn de los costos de comercicliza =
cidn de acuerdo con Little y'Mirlees. deben considerarse no 5610
los gastos por las distintas moniqbrcé, sino también, comisiones
a agentes diversos, primas de seguros, cuotas de almacenaje, in-
tereses por capital invertido y en general, todos los gastos que

se originen para poner los bienes desde un punto hasta otro,

No se considércn. en los costos de comercializa -
cidn, impuestos, subsidios, aranceles y margenes de utilidad, de .
bide a que sdlo constituyen una transferencia de recursos y no =
parte del proceso productivo, Los mdrgenes de utilidad podrian
ser importcnfes, si en lpgar de precios de eficiencia se considg
raran precios éociales, ya que en estos Gltimos se atiendekel og‘

jetivo de redistribucidn del ingreso,

Para los bienes analizados en este estudio, existen
dos subsidios muy importantes, que gé dan en el servicio de -
tronsporfe ferroviario y en la industrializacidn de la cafio de -
azdcar, los cuales se suman a los precios, acorde a los seffala -

mientos de parrafo anterior,



VII.9 Maiz.

(¢

A, Comercializacién del mafz a nivel nacional.

Segfin puede observarse en el Cuadro MZ1, la balanza -
comercial del maiz manifiesta en el perfodo 1973-79, un saldo fran-
camente negativo con el exterior; de acuerdo- con la estadistica pre
sentada, la tendencia a la importacién se mantendrd en los prdximos
anes, por lo cual, un incremento en la produccidn en cualqu;gr re=--

gidn del Pais, redundard en una sustitucién de importaciones.

Por otra. parte, como lo muestga el Cuadro MZ2, la.ma~
yor parte de las importaciones provienen de los Estados Unidos de -
América y en menar medida de la Argyentina, La ma?or parte de lag -
importaciones se hacen por mar, con un 94 por cientu del total, via
los pucrtus de Veracruz, Tampico, Coatzacoalcos, Manzanillo, Maza--

tlan y -‘uwaymas, en ese orden de importancia.

Las entradas por ticrra estdn localizadas en la frou-

tera norte, destacando entre ellas la Ciudiad de Nuev. Larcdo,

B. Comercializacién del malz a nivel reg.onal,

Como se olwserva en el Cuadro MZ3, la mayorfa de las -

regiones e¢n gque se ha dividido el Pafs, cuentan con uu salid: comer-
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cial desfavorable, 'siendé las finicas excepciones, en orden de impor
tancia, las Regiones X1 Occidente, V Pacifico Centro, XIII Istmo =--

y VII Noreste.

Ahora bien, a efecto de podur inferir si los resulta-
dos obtenidos para el ano de 1977, se pueden hacer extensivos para-
otros ahos, en el Cuadro. Mz4, se presenta el volumen de produccidn-

regional durante el periodo 1973-78.

Al‘conéiderar las regiones exportadoras, que son la -
V, VII, XI y XIII, se observa Que en todas ellas, a ekcepcién de --
la VII, la produccifn en 1977 es representativa de todo el-periodo-
y que por tanto,lds canales de comercializacién gue se establecen =
en los Cuadros CF5 y CF6, son representativos. En el caso de la re
gién VII, se observa que 1977 fué& un aho de produccién extraordina-
ria (75% mayor que en 1976, y 59% mayor que en 1978); el volumen -=-
de producdién eﬁg;a, es comparable al volumen gque exporta la regidn,
por lo que puede dgcirse gue &sta es autosuficiente; estou sigﬁifica,
que un aumento en la produccibn, se traduée en una exportacién ha--

cia las otras regiones, distribuyéndose conforme a lo sucedido en -

1977.

En el caso de las regiones importadoras, l. produc- -

cidén de 1977 puede considerarse tipica, con la excepcidn de la Re--
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gién III; en é&sta, la produccién de 1977 es mayor en un 100 por - -
ciento de las que se registran en los ahos previoc y posterior; sin-

embargo, esta varilacifn ho es importante en su balanza, ya que adn -

asi,debe importar hasta 4 veces su produccién.

Por lo anterior, con la salvedad sefalada para la Re-
gibn VII, la forma de ccmercializacifn dada en 1977, puece conside-

rarse como representativa.

En los cuadros MZ5 y MZ6, se detallan la distribucién
interregional del proyecto y el destino regional de las iliuportacio-

nes, respectivamente.

C. Efectos previsibles por producciones marginales

de malz,

A continuacifn se hace el andlisis de los efectos --
previsiblies por un aumento en la preduccién en cada una de las --

t

14 regiones gue integran el Pais.

Regidén I Baja California Sur.

Esta regifn satisface actualmente sus requerimientos-
de maiz mediante importaciones de la Regién IV (Mazatl&n-La Paz), -

regidn gue a su vez importa por Mazatldn; en consecuencia, un aumen
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to de la produbgién en la Regién'I,involucrara las siguilentes tran-

sacciones.

- Se originard el transporte y comercializacibn de
la granja de la Regi6én I hacia su centro de con-

s5umo.,

- Se cancelarin los gastos de comercializacibn y -

transporte de Mazatlan a La Paz

- Se anulardn los gastos correspondientes a la im-

portacifn a través de Mazatléan.

Por lo tanto, para el cdlculo del precio de cuenta, -
A

deben hacerse las siguientes operaciones:

al precio CIF de Mazatlin deben sumarse los costos -
de bajar el producto del barco y transportarloc de este puerto a -
La Paz, mientras«ﬁue deben restarse ios gastos de comercializacibn-

y transporte de la granja de la Regi6n I a su centro de consumo.

A fin de no hacer demasiado extenso este apartado, --
para las siguientes regiones, las observaciones se hacen de la mane

ra mids bLreve posible.



Regidén II Baja California Norte. @

Esta regifn realiza la mayor parte de sus importacio-
nPs'por Mexicali; por lo tanto, al precio CIF en esta frontera de--
ben sumarse los costos de comercializacifn y transporte,de é&ésta al-
centro de consumo regional y restarse los.que se originen de la ~ -

granja a dicho centro de consumo.

Regién III Nor-noroeste.

'En esta regidn se realizan operaciones idénticas que

en la anterior, s6lo que el punto de importacibdn es Guaymas.

Regibn 1V Noroeste.

Igual que en la Regi6n II, siendo el punto de impor--

tacibn MazatlSn,

Regidn V Pacifico Centro.

Esta regibn es superavitaria, siendo el principal des
tino de sus exportaciones la Regién X, la cual complementa su de--

manda con importacilones, principalmente por Veracruz.

Por lo tanto, para el cdlculoc del precio de cuenta, -
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ai precio CIF Veracruz deben sumarse los costos de comercializacidn
y transporte de este puerto,al centro de consumo de la regibn X, -
y restarse los de la granja de la Regibn V al centro de consumo -~

de la Regi®n X.

Regién VI Norte-centro.

Igual que la Regién I1I, siendo el punto de importa- -

L

cidn Tampico.

Regién VII Noreste.

Esta regifn, como se¢ mencioné en el anterior apartado,
se puede conslderar autosuficiente, por lo que un aumento marginal-
en la prcduccibn se dirigird a satisfacer la demanda de otras reylio
nes, destacando para 1977 la Regi6n VI como su principal compradora;
en consecuencia, para ¢l célculo del precic de cuenta, deben hacer-

se las sigulientes operacliones:

Al precio CIF de Tampicu deben sumarse los costos de
comercializacidn y'transporte de este puerto al centro de consumo -
de la Regibn vI y deben restarse los de la granja de la Reqibn VII

a dicho centro de consumo.



Regién VIII Golfo Centro. GED

Igual que en la Regidn II, siendo el punto de importa

cié&n Veracruz.

Regidn IX Centro Norte.

Igual que en la Reyién II, siendo el punto de importa

cién Tampico. .

Regidn X Centro.

Igual que en la Regién II, siendo el punto de importa

cidn Veracruz.

Regidn X1 Occidente.

ilsta regién tambilén es exportadora y de acuerdo a la
ldgica seguida en las Regiones V y VII, el precio de cucnta se cal-

cula de la siguiente manera:

Al precio CIF de Tamplco se le suman los gastos de -=-
comercializacidn y transporte (e este puerto al centro de consumo -
de la Regibn VI y se lu restan los de la granja de la Regifn Xl a -

dicho centro de consumo.



Regién XII Sur. - )

Igual que en la Regi6én II, siendo el punto de importa

cib6n Coatzacoalcos.

Regibn XIII Istmo.

Tambi1&n es superavitaria y por tanto, al precio CIF -
de Veracruz se le suman los costos de comercializac16n y transporte
de este puerto al centro de consumo de la Regi6n VIII y se le res--

tan los de la granja de la Regidn XIII a dicho centro de consumo.

Regi6bn XIV Peninsula.

Igual que en la Regi6tn II, siendo el punto de importa

cidén Coatzacoalcos.

D, Precios indicativos del maiz a nivel internacio-

nal.

Como puede apreciarse en el Cuadro M2Z2, las importa--
ciones provienen fundamentalmente de ilos puertos de Estados Unidos-

de América, situados en el Golfo de M&xico.

En consecuencilia, para efectos de este estudio, se con
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sideran como representativas las cotizaciones internacionales en =
estos puertos, a las cuales deben sumarse el transporte y el cargo-

por seguros, paka obtener el precio CIF en puertos mexicanos.

En el cuadro MZ7 se muestran las cotizaciones recaba-

das para el ano de 1979.

Considerando que las tarifas de transporte (FIO) de -
puertos Jd¢l Golfo E.U.A a puertos del Golfo México, son en 1979, de
16.1 délares por tonelada en promedioi/, y del Golfo de los E.U.A,-
a puertos de México en el Pacifico, a 22.6 d6lares por tonelada; =--
y 'que el costo del séguro de transporte marftimo es del 0.33 por --
ciento del valor de la_ﬁarga, los precios CIF en puertos mexicanos-

s50n:

FOB $2,630.00
Seguro ) B.68
Flete (FIO)
a) Golfo EUA-Golfo 366.28
México
b) Golfo EUA-Pacifico 514.15
México ,
CIF Golfo de México 3,005.00 por tcnelada

CIF Pacifico de México 3,153.00 por tonelada

1/ Journal of Commerce, Hew Yorh, de enerc a diciemire de 1w,



El precio CIF Mc¢xicali, se tomé como el precio CIF -

pacifico de México

E.

1/

Precio de cuenta del maiz.

Los

considerarse, de acuerdo a los resultados de

De granja a bodega rural

éga.

costos de comercializacién y transporte que deben

la secciin C, sun:

Carga a camidn 18.

Flete _ 68. 36
Descarga a bodega 18.64
Almacenaje ‘ 16.00
TOTAL+ 5% POR IMPREVISTOS 127.72

De bodega rural a centro de consumo

64

(pesos pur tonclalal.

(pesos por toneli

ductors, esta hipdtesis se asvuéeia a la realidad.

da) .

Carga a camién ls.64
Flete

a) Consumo en la regién (100 km) 161.90
b) Cotima~México (742 km) 38L.0U
c) Ciudad Victoria-Parral (961 km) 463.25
d) Guadalajara-Parral (1,016 km) 482.50
e) Tuxtla Gutiérrez-Jalapa (797 km) 40%5.85
Seguro de transporte ‘ 4.35
Descarga a almacén 18.64

1/ De acuerdo a4 datos proporcionadas por COHASUPY jara

GLrOon D




TOTAL + 10% Dx ADMON. E IMPREVISTOS

Caso
Caso
Caso
Caso

Caso

P o0 U0 W

223.48
471.05
555.37
576.54

492.23

por tonelada).

De puerto a centro de consumo (pesos

Desc

arga de barco a furgdn

Arrastre de furgbn

Descarga de furgbn a almacén

Hono
Cert
Fumi
Alﬁa
Ségu
Carg
Flet

h)

Sequ

Desc

rarios al agente aduanal
ificaci6bn de peso y calidad
gacibén

cenaje:

ro de almacenaje

a a camién

e a centro de consumo

Guaymas~Hermosillo (138 km)
Mazatl&n-Culiacdn (222 km)
Tampico-Parral (1,204 km)
Veracruz-Jalapa (119 km)
Tampico—-San Luis Potosi (402 km)
Veracruz-México (425 km)

Coatzacoalcos-Chilpancingo
(989 km)

Coatzacoalcos-M&rida (808 km)

ro de transpor.e

arga a almacén

73.59

0.83
18.64
11.82
11.82
20.09
3v.89

4.73
18.64

175.20
204.60
548. 30
16s.55
267.60
275.65
473.05

409.70

4.35
18.64



TOTAL + 10% DE ADMUN E IMPREVISYOS

Cago
Caso
Caso
Caso
Casb.

a0 0D oW

Casco

Casof

b

B

De frontera a centro de consumo.

‘\-_'

Ce?ﬁificac16n de peso y calidad.

Fu@igaciﬁn

Alﬁacenaje

Sééﬁro de almacenaje
Hohorarioé al agente aduanal
'Fleté a centro de consumo

Mexicali-Ensenada (256 km)

Seguro de transporte

Descarga a almacén

TOTAL_+'10% DE ADMON E IMPREVISTOS

848.

430.
539.70
548.
765:70
696.

11.
20.
39.

4.
il.

216.

4.
18.

360.

438.06
470.

40
4/
75

56

01

82
09
§9
73
g2

50

35
64

62

De Mazatl&n a La Paz (pesos por tonelada).

Carga a furgdn de patio.

Carga de furgbn a barco.

18.
73.

64
59

e



Flete' ) _ ,65’:

Mazatlan-la Paz. 2713.00%/
Segufptde transporte. 5.44
Descarga a transporte _ 73.5Y
Transporte a almacén 20,002/
Descarga a almacén. 18.64

TOTAL + 10% DE ADMON E IMPREVISTOS. 531.i8

Descarga de barco a puerto (pesos por tonelaqa).

Descarga de barco a furg6bn. 73.59 .
Arrastre de furgén. 0.43
De??%;ga de furgbén a almacén. 18.64
Honorarios al agente aduanal. 11.82
Certificaci6bp de peso y calidad. 11.82
Fumigacién 20.09
Almacenaje 39.8Y
Seguro de almacenaje 4.73

TOTAL + 10% DE ADMON E IMPREVISTOS 199.55

" En el Cuadro M2.8 se presenta el cilculo final de =-
los precios de cuenta.

1/ Estimado u partir (.. los costos de transporte «cl Golfo EUA a -
Golfte Huexaiou, ’

2/ Dato vstimado.



CUVADRO MZ.1

BALANZA COMERCIAL DE MAIZ A NIVEL NACIONAL,
(MILES DE TONELADAS)

COMERCIO EXTERIOR.

ANo . | PRODUCCION . _ |
- INTERNA ' "IMPORTACION .| EXPORTACION

1973 8,602 1,136 oy

1974 7.848 1,270 -

1975 8,449 2,618 3

rors | 8,017 905 -

1977 10,138 1,707 -

1978 10,361 1,310, -

1979 11,091 T isel oy

-1/ Enero-noviemtre ce 1979,

FUENTE : Anuorio Estaq!stico;ael Comerecio Exterior. -



CUADRO MZ2

IMPORTACIONES DE MAIZ EN EL 'ANO DE 1977, SEGUN PUERTA DE; “,G%?
ENTRADA Y SITIO DE PROCEDENCIA. :
. (1 de 2
' VOLUMEN | o, | o
PUERTA DE ENTRADA | SITIO DE PROCEDENCIA (ton) Yo | %
G O L F O 1'279,408 23
Tampico, Tamps. 466,726 100 27
Nueva Orleans, E.U.A. 303,122 65
Houston, E.U.A 115,115 25
E.U.A. 21,653 5
Mcbile, E.U.A. 19,836 4
Buenos Aires, Arg. 7,000 1
Veracruz, Ver. 481,813 100 27
Nueva Orleans, E.U.A. 349,860 73
Lousiana, E.U.A. 65,052 14
Houston, E.U.A. 37,950 8
Mobile, E.U.A, 16,201 3
Nueva York, E.U.A. 12,750 a
Coatzacoalcos, Ver. 330,869 100 19
Nueva Orleans, E.U.A. 330,869 100
P A C 1 F I ¢ 371,797 21
- Guaymas, Son. 41,550 {190 2
Nueva Orleans, E.U.A. 23,741 57
Buenos Aires, Arg. 9,174 22
V. Coustitucibn, Arg. 8,635 21




CUADRDO MZ2

IMPORTACIONES DE MAIZ EN EL ARO DE 1477, SECUN PUERTA DE 9
ENTRADA Y SITIO DE PROCEDENCIA. ' ()
( 2 de 2 )
PUERTA DE ENTRADA | SITIO DE PROCEDENCIA VO(‘-'UM;EN % | %
' on
Mazatl&n, Sin. | 81,124 | 100 5
Nueva Orleans, E.U.A. 81,124 100
Manzanillo, Col. 249,123 100 14
Nueva Orleans, E.U.A. 147,857 59
Buenos Aires, Arg. 48,042 19
Lousiana, E.U.A. 43,644 18
Destreham, E.U.A. 9,581 4
FRONTERAS 113,304 6
: e — ] =
Mexicali, B.C.N. 30,596 100 2
Ciudad Judrez,Chih} ‘ 19,462 100 1
Piedras Negras Coalf. ‘ 6,095 | 100 0
Nuevo Laredo,Tamps|. : 57,151 100 3
T O T A L ' 1'764,509 100
FUENTE : De las exwortaciones por puertos : Estadfistica d¢ Movimien
to Portuario ( 1977 ), Direccién General de Operacifn Portua
ria, Secretarfa de Marina.
De las importaciones por fronteras : Subdireccién de Opera-

ciones, Conasupo.



CUADRO MZ3

: L/
BALANZA COMERCIAL DEL MAIZ A NIVEL REGIONAL

DURANTE 1977

@)

(TONELADAS)

SALDO SALDO CON SALDO

REGION
- REGIONAL EL EXTERIOR TOTAL
I B. C. Bur 6,468 - 6,468
I1 B. C. Norte 168,303 37,751 206,054
111 Nor-noroeste 185,753 36,003 221,756
IV Nororeste 44,904 63,927 108,831
V Pacifico centro -457,957 30,630 -427,327
VI llorte-centro 383,487 73,079 456,566
VII Noreste -389,618 76,113 -313,505
VIII Golfo centro 254,122 103,149 357,271
IX Centro-norte 113,677 177,589 291,266
X Centro 725,421 645,143 1,370,564
XI Occidente -922,687 262,041 660,643
X1I Sur 330,685 54,765 385,450
XIII Istmo -448,903 60,587 -188,316
X1V Peninsula 6,345 82,350 88,695

nes

FUENTE ;

El signo positivo indica

MZ6 y MEZ6h

importaciones v el negativo exportacio

Cdlculos realizados con informacién de los cuadros M2Z5
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CUADRDO

M .4

PRODUCCION REGIONAL DE MAIZ,

{ TONELADAS)

PRODUCCION REGIONAL

REGION _
1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979
I B, C. Sur 1,400 5,160 5,750 1,833 2,284 4,369] N, D.
11 B. C. Norte 8,548 3,741 12,902 16,672 4,626 14,598 N. D.
II1 Nor-noroeste 67,303 65,934 81,100 26,866 58,106 24,972 N. D.
IV Noroeste 367,108 . 339,400 274,482 172,500 357,749 351,784 N. D.
V Pacifico -
centro 660,575 74¢,987 590,308 700,710 756,159 809,323 N, D.
V1 Norte-centro 429,384 260,893 246,7%G" 378,100 399,810 201,581 N, D.
VII Noreste 777,777 530,050 455,365 554,109 973,027 13,076 N. D.
VI1l Golfo centro 279,522 299,078 394,298 476,343 425,106 507,375 N. D.
IX Centro-norte 712,065 § 1,008,562] 1,307,638 982,943 973,027 852,760} N. D.
X Centro 2,020,046 | 1,485,412} 2,177,956} 1,890,741} 2,74%,274] 3,0€€,327] N. D,
»1 Cccicente 1,3%4,249 1,409,740} +,024,4%%| 1,34%,562| 1,514,415 7,572,672 N. D,
A1T Sur 574,265 39€,473 492,003 294,84 404,703 ¢, 008 N. D.
X111l Istmo 1,178,572 { 1,328,602} 1,252,661} 1,042,302 1,350,970 7,475,576 N. D.
XIiV Penlrsula 190,823 “5g8,331 132,933 16¢,432 172,258 ©74,79% N. D.
TOTAL NACIONAL E,€601,537 7,847,763} 8,448,708} &,077,2941%10,7127,914 ©C, 207,493 11,091,004

FUENTE

. . — - -
Direccidn General de Economia Agricola,

P
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CUADROMZ.,5

VOLUMEN DE MAIZ DISTRIBUIDC ENTRE REGIONES, 1977.
. (TONELADAS)
(1 cde 2)
REGION RECEPTORA REGION REMITENTE DEL PRODUCTO
DEL PRODUCTO v v VI VII Ix %
I B. C. Sur 6,468(100)
: (100)
11 B, C. Norte : )
111 Nor-noroeste 2,600( 1) | 22,629(12) . 808( 0)
( 2) (5) ( 8)
2. Noroeste 5,063(10) 23,145(45) 2,698( 5)
( 4) ( 5) (49)
V Pacifico 230(100)
centro ( o)
VI Norte-centro 265,925( 52)
(63)
vl Moreste 41,210{100)
(33)
VIII Golfo centro 60{ 0) 268( 0)
( 0) ( 3)
IX Centro norte 1,463( 1) a,181( 4) 1,870( 2)
(1) (1) (20)
X Centro 440,001(60)] 72,25C( 10)| “07,271( 15)
(96) (59) {29)
XI Occidente 17,785(72)| 1,406( 6) 4,559( 18) 1,041( &)
( 4) () (1) (19)
XII Sur 53( &) 2,141( 1) 425( 0) 6,424( 2)
( ¢} { o) ( 8) (69)
XIII letmo 6£7{ 38) 160( 9)
( ) (2
X1V Peninsulo £01( 2) 1,163( 7)
{ 0) - (21)
Tt AL 6,463( 0) | 458,187(19)] 124,045( S) | 430,828( 18) 5,487( 0) 9.370( 0)




VOLUMEN DE MAIZ BEISTRIBUICO ENTRE REGICNES,

CUADRO

MZ.5

( TONELADAS)

1977,

(2 ge 2)
REGION RECEPTORA REGION REMITENTE DEL PRODUCTO
D -
EL PRODUCTO X1 XiI x111 X1V 0T AL
I B. C. Sur 6,468
7 (¢)
II B. C. Norte 168,303(100) 168,303
(18) . (7)
III Nor-noroeste 159,716( 87) 185,753
(16) ( 3)
IV Noroeste 20,466( 40) 51,372
) { 2) ( 2)
V Pacifice 230
centro ( 0)
VI Norte-centro 241 ,607( 48) 507,532
(26) (21}
VII Noreste 41,210
. ( 2)
VIII Golfo centro 566( 0) 22( 0) 253,206(100) 254,122
( 0) ( 2) (56) (10)
IX Centro norte 111,650( 93) 119,164
(12) ( 5)
X Centro 25,170 ( - 3) 79.,690( 11) 10,490( 1) 734,791
( 3) (18) (100) (30)
XI Occidente ' 24,791
(1)
XI1 Sur 220,000( 66) 102,620( 31) 331,663
| (23) (23) (13)
XIII Istmo 956(53) 1,803
, (98) 0)
XIV Peninsula 15,190(91) 1 .7?4
(3 ALA
TOTAL 947,478( 39) 978( 0) 450,706(18) 10,409( 1) | 2,443,956
FUENTE Elcborccionesrpropias en base al Informe E-2 y Cdlculos del consumo aparente regional,

&




CUADRDO

MZ‘.6

DISTRIBUCION REGIONAL DE LAS IMPORTACIONES DE MAIZ DURANTE 1977, POR PUERTAS DE ENTRADA,

{ TONELADAS }
(1 de 2)
REGION PUERTA DE ENTRADA
RECEPTORA TAMPICO “ERACRUZ OATZACOALCUS| GiAYMAS MAZATLAN MANZANILLO
I B. C. Sur
I1 B. C. Norte 6,009(16) 1,746( 3)
(14) (1)
I11 Nor-noroeste 34,510(96) 99( 0) 1,394( 4)
(84) ( 0) (1)
IV Noroeste 1,030( 2) {54,040(85) 8,857(13)
: ( 2) (57) (4)
V Facifico % ,520( 5) 29,110(95)
centro { o) ' (12)
VI Norte-centro 29,2.9{40) i04( 0) .5,049( 7) 1,281( 2)
( 7 ( 0) ( 6) ()
VI: Noreste 72,720(67) 30( 0)
(18) ( 0)
V111 Golfo centro 400( 0)| 93,993(s1)| 8,642( 9)
( 0) (20) ( 3)
IX Centro-norte | 126,563(71) 5,441( 3) 27,831(16)
(32 ( 1) (1) .
X Centro 119,087(18)| 333,026(52)]147,242(23) 27,020( 4)
(30) (69) (44) o
XI Occidente 54,540(21)| 16,258( 6)| 14,210( 5) 20,790( 8) | 149.,424(57)
(13) (3) (4) (26) (60)
XI11 Sur Bso( 2) 24,573(45)| 29,402(53)
( o) ( s5) ( 9)
X111 Istmo ' 554( 1){ €C,033(9%)
( o) (:8)
X1V Peninsulo 7.394( 9)| 74,956(91)
( 2) (22)
TOT AL 481,813(29)[ 334,485(20) | 41,549( 2} 244,917(14)

405,935(24)

81,124( 5)

&



CUADRO MZ.6

DISTRIBUCION REGIONAL DE LAS IMPORTACIONES DE MAIZ DURANTE 1977, POR PUERTAS DE ENTRADA,

{ TONELADAS)
(2 de 2)
REGION PUERTA DE ENTRADA
RECEPTORA CIUDAD JUAREZ |PIEDRAS NEGRAS | NUEVO LAREDO MEXICALI TOTAL
I 8. C. Sur . .
II B. C. Norte 30,59¢&(81) 37,751
; _ _ (100). : (2)
IT1I Necr-noroeste ' 36,003
IV Ncroeste 63,927
- 2)
V Pacifico 30,630
centrao - ( 2)
VI Norte~centro 13,805(19) 3,768( 5) ©9,853(27) 73,079
(77) (€2) (35) (4) .
V1I Noreste 2,327( 3) 76,753
(38) { 4)
V111 Ge.fo ceniro 74 0) "03,14%
: ( 0) ( 6) .
IX Centro-norte 30( 0) 17,224(10) 177,589
{ ¢) (20) (:0)
X Centro 5,627( 1) 13,745( 2) 645,743
. {29) (22) . (36)
X1 COccidente ¢,879{( 3) 262,047
XI1 Zur ) . 5¢. 765
' . { 3)
K111 Istmo ' £0,587
, . ( 4)
XIV Penirsulc 82,350
( 5)
T O T A L 19,462( ) ¢,095( 0) 57,151( 3) 20,596( 2) 1,703,127 :
FUENTE Le lac importociones por puertos : Estadistico de Mcvimiento Fortuorio (1977), Direc .

cidn General de Operacidn Portuoric, Secretaoria de ldarina,

De las impertocioncs por frontero : Subdireccion de Operociones de CONASUPO e Infor-Gg
me E-2 (1977}, Oficina de Estacdictica, F.N M. .



PRECIOS INDICATIVOS DEL MAIZ A NIVEL INTERNACIONAL, 1979,
(PESOS POR TONELADA, CONSIDERANDO 22,75 PESOS POR DOLAR)

CUADRO

MZ.7

&

MES PRECIOY
Enero 2 389
Febrero 2 434
Marzo 2 503
Abril 2 548
Mayo 2 571
Junio 2 730
Julio 2 980
Agosto " 2 707
Septiembre 2 685
Qctubre- 2 707
Noviembre 2 685
Diciembre 2 616
Promedio Anual 2 630

1/ Precio FOB puertos de E.U.A, en el Golfo,

FUENTE

Precios de los Principales Productos Agropecuarios
de Exportacidén de América Latina.



CUADRO MZ8 -
PRECIOS DE CUENTA DEL MAIZ POR REGIONES
(PESOS POR TONELADA)

REGION PRECIO GASTOS DE COMERCIALIZACION Y TRANSPORTE | PRECIO DE CUENTA
CIF GENERADOS ANULADOS - EN GRANJA

1 B. C. Sur 3,153 352 731 3,532
I1 B. C. Norte 3,153 352 361 3,162
III Nor-noroeste 3,153 352 438 3,239
IV Noroeste 3,153 352 470 3,271
V Pacffico centro 3,005 599 . 549 2,953
VI Norte-centro ; 3,005 352 848 3,501
VII Noreste 3,005 - 683 848 3,170
VIII Golfo Centro 3,005 352 431 3,082
IX Centro-norte 3,005 352 540 3,193
X Centro ' 3,005 352 549 3,202
XI Occidente 3,005 704 _ 848 3,149
_ XII Sur 3,005 . 352 766 3,419
XIII Istmo 3,005 620 431 2,816
XIV Peninsula - 3,005 352 696 3,349




VII.10 Semilla de Algoddn.

A, Comercializaciftn de la semilla de algodfn a ni-

vel nacional.

Segfin puede obseryarse en el Cuadro AL.1, ia balanza
comercial de la.seﬁilla de algodén manifiesté, en el perfodo 1973
-79, un saldo francamente desfavorable con el extefipr; de acuer;
do con la estadistica mostrada,'lé tendencia a la importécidn se
mantendrd en los préximos anos, por 1o cual, un increment6 en la
produccidn en cualquier regién del Pals, redundar& en una sustitg
cién de importaciones. En el duadro AL.2 puede observarse que la
mafér parfe de las importaciones se realizan por Guaymas y gue ==
pfovienen de Nicaragua, sin embargo dado la lejanfa de este puer-
to con respecto a los grandes centros de consumo. se supone que -
este hecho es casual y se considera que la puerta de entrada es -

Manzanillo.

B. Comercializacifn de la semilla de aigodén a ni--

vel regional.

En el Cuadro AL.3, se aprecia que durante 1977 la ma-
yor parte de las Regiones dél Pafs: I, TI, III, IV, V, VI, XII,-
.y XIII, son éxportadoras de semilla de algod6n; mientras.que las

Regiones VII, X y XI, son grandes importadoras del'producto.

Para las Regiones VIII, IX y XIV no se registra nin--
gin movimiento, dado que no son productoras ni demandantes de se-

milla.




&
£n el Cuadro AL.5 sé presenta el detalle del inter -
cambio de semilla de algoddn entfe regiones y en el Cuadro AL.6,

el destino regional de las importaciones, ambos cuadros referidos

también al ofic de 1977,

A efebto»de poder‘inferir s1 los resu}tgdos‘que se —;_
consignan para 197?} pueden considerarse <.asno representativos, se
elabord el Cuadro AL.,4, donde se prgéénta la produécién.pcra cada
una de las regiones_del Pais, en losruﬁés rﬁmprendidoslgn elApéA;.

‘riodo 1974-78,

En el caso de las regiones importadoras, que son la
VII, X y [, se observa que sSu produccidn ¢s tan baja en compara-
cidn con sus importaciones, que cualquier cambio en el nivel de

produccidn no altera su calidad de importadoras,

Para las Regioneé’l, I11, IV, Vv, XII y XIIlI puede ob
servarse due practicamente exportcn,la“;otolidod de lo'qpe‘produ-
cen, por tanto, cualquier vokiociéh én;él volumen de su §foduc -
cidn, no modifica su condicién de expthadoros. En el ?aso de -
1la Regidn X111, el volumen de exportqéién que se registra, és in-
cluso mayor que su produccidn, desconocidéndose el motivo7de estg

discrepancia,

Respecto a las Regiones Il y VI, se observa lo si -
guliente para la primera, el volumen producido en 1977 es muy

similar al del periodo analizado; mientras que para la Regidn VI,



#

@l volumen de produccién registrade en 1977, es mayor en 56 mil-
toneladas del que se registra en promedio d«: 1974 a 1976; éin em
bargu, si se considera que el volumen de exj.ortacién vn ese aho-
fué de 92 mil toneladas, se llega a la conclusibn de gue adn - -
cuando disminuyese la produccidn a su valor promedio, la regibn-
continuaria siendo exportadora y por tanto, los datos obtenidos-

para 1977 pucden suponerse representativos.

C. Efectos previsibles por j::oducciones margina--

les de semilla de algouddn.

Un aumento en el volumen de pruduccibn en cualquie-
i de las regiones del Pais, harl gque de manera directa o indi--
recta, se sustituyan importaciones gque actuualmente se realizan - -7

por Manzanillo,

Reqgibén I. Baja California Sur, Regidn II. Baja Calil

fornia Norte, Regibn ilf. Nor-.oreste, li.gibn V. =

Pacifico Centro, Regién VI. Nc:te-centrc vy Regibn -

XI1II. Istmo.

Paru las Regyiones I, 1L, I1I, v, VI y XIIl se consi
dera qu2 un aumento en su produccién, so orientard o satisfacer-
parte de la demanda de la Regidn X1, misma .jue disminuiri las --—

impurtaciones que realiza de manera indirccira desde Manzanillo.

De esta inanera, se generan los gastos de comercialil

zacidn y transporte para poner el producto e la granja de la re
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gidn considerada, al centro de consumo de la Regifn XI,‘mientras
gue se anulan los gastos neqesgrios-éara llevar el producto-de;~-
Manzanillo a ese mismo centrg de'cbnéumo. Para el cédlculo del -
precio de cuenta, al precio CiF Mahzanillo, deben réstarse los --

gastos generados y sumarse aquellos que se anulan.

Regidén IV Noroeste vy Regién X1T1 Sur.

En el caso de las Rggidnes Vv y:XII,.qué ﬁa@bién son
superavitarias, un aumento en su proauccién se dirigir&fé'cubrir
parte de la demanda de la Regibn X, misma que disminuifé:laé im-u
portaciones, que de forma indirecta téaliza por Manzanillé, . De -
acuerdo con lo anterior, el precio-de cuenta se obtilene de manera
semejante al ya descrito para las seis'fegiones antes citadas.

Regifn VII Nor este.

Un aumeﬁﬁo_en la producéién de la Regidn VII,-liberg
r& un tonelaje similar en la Reg;éanI, de la cual lo importa ac-
tﬁalmente; el tonelaie liberado, ée orientari a satisfacer barte
de la demanda de la Regibn XI, lo cual conducird de manera indif-
recta, a que esta regibn disminﬁyé'sus importaciones desde Manza-

nillo.

De esta manera,‘se genéran'los gastos de comefciali-
zacibn y traunsporte para poner el productoe de la granja de la Re~
gidn ViII a su centro de consumo y_pérd llevar el tonelaje libefé—
do en la Regidn VI, desde la granjé de la misma al centrb‘de con-

1



sumo de la Regidn XI; asimismo,‘sé anulan los gastoé para poner-
el productd de la granja de la ﬁegién vI, al cent;o de consumo -
de la Regidn VII y del puerto menciocnado al Eentro-de consumo de
la Régién XI. Para el célculo;del precio de'cﬁenfa, la precio =

CIF de la semilla de algodén_eﬂipuerto, cdeben sumarse los gastos

que se anulan y restarse aquellos gue se generan.

Regidén X,  Centro y Regidn XI. Occidente.

Se considera que un aumento en la produccién en cual
' quiera de estas regiones, har§ que disminuyan en la misma medida

las importaciones que de manera indirecta realizan por Manzanillo.

El precio de cuenta se calcula sumando al precio CIF
Manzanillo, los gastos de comercializacidn y transporte que se -
anulan y que son los necesarios para poner el.produéto del puer-

to al centro ue consumo de la regidn en cuestidn, 'mientras que -

y

deben restarse los gastos gue se generan de la granja de la mis-

ma regién a su centro de consumo.

e

D. Precios indicativos de la 'semilla de algod6n a

nivel internacional.

Entre los distintos documento: consultados sblo se -
encontrd la cotizacién internacional de la semilla de algoddn en

el mercado del Japdn. Esta cotizacifn es el precio CIF Japbn -



de semilla proveniente de los Estados Unidos de América, este --

¢

precio fue para 1979 de 5937 pesos por tonelada, considerando -- .

una conversién de 9.56 yens por peso. El documento en el que se
localizé este dato es "Japan Exports And Imports, Commodity by -

Country, 1979",

Se considera que una aproximaciéﬁ del precio CIF Mé-
xico puede obtenerse restando al precio CIF Japfn los gastos, de

seguro y transporte de Japén'a Estados Uﬁidos-y sumando los gas-

tos por los mismos conceptos de los Estados Unidos a México, cl.

culos que se indican a continuacidn:

Precio CIF JAPON $5937/ton

Flete Japbn-costa oeste EUA | _ ' $ 416/ton
Seguro $§ 25/ton
Precio FOB costa oeste EUA ' $5496 /ton
Flete costa oeste EUA-costa M&xico- $ 364/ton
Seguro ] A ' $ 18/ton
CIF costa oceste de Mé&xico -_' $5878/ton
E. Precio de cuenta de la semilla de algodén.

Los costos de comercializacién y transporte gque de--
ben considerarse, de acuerdo a los resultados de la seccibén C, -

son los siguientes:



@

De _granjo a despeépitadora (pu:sos por ccdo.ﬁ,OéO

katl).

Carga d camién, - . N - 19.76
Flete o o 72,46
Descarga o despepitadora, %‘H‘ 19,76
Imprevistos 5% | . _ 5.60
éeneficio (incluye. almacenaje), 0 1,170.00
TOTAL : | .  1,287.58

De beneficiadora_a centro de consumo {pesos por to-

nelada),

Carga a transporte. . s . 18.64
Flete,
a )} Consumo en la regidn (100 Km), , 165,00 -~

b ) Ensenada ~ Guadalajara {2,382 Km)} 1,032.,16

iy

¢ ) Hermosillo - Guadalajara

(1,423 Km), - - o | 667.74
d ) Culiacdn - México (1,332 Km). 633,16
e ) celimo,-‘euadqlojaré (225 Km). 212,50
f ) Parral - Guadalajara (1,016 Km) 513,08

Durcante el despepite del algoddn hueso se tiene una merma

del 15.6 por ciento, considerdndose que de acuerdo al volu

men obtenido de algodén pluma y de semilla, un 9.6 por cien
to c¢orresponde al algoddén pluma y el & por ciento restante

a la semilla de algoddn.
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g ) Parral Ciudad Victoria

(961 Kﬁ). : | i 492,18
h j Chilpancingo - México (279 Km). 233,02
ilj Tuxtla - Guadalajara {1,665 Km). 759.70
Séguro-de transporte. 26.24
Desécrga a-almacén. 18.64

TOTAL + 10% DE ADMON. E IMPREVISTOS.

Caso a Consumo en la regién. . 251,37
Case b Ensenada - Guadalajara. ‘ ‘51205.25
.Caso c Hermbsil}o —AGugdolojcro. - 804,39
Caso d Culiacén - México.. L ‘766,35
Caso e Colima - Guadalajara, | 303,62
Caso f Parrol:- Guadalajara, : 634.26
Casoc g Pcnrél - Ciudad Vicforio. E 611;27
Caso h Chilponcingo - México. 326,19
Caso 1 Tuxtla - Guadalajara. : 905.5%4

De Scn-Corlo;, B, C. 5. a Guodclojqro {pesos por to

nelada,

Carga a barco. . - .. 73.59
" Flete |
.San Carlos - Monzohiilof | 273,00
Seguro de transporte, 32,77

Descarga a transporte : ' 73.59



Flete - L @i@ .

Manzanillo - Guadalajara (326 Km) .- _ 250.88
Seguro de transpofte. P . 26.24
Descarga a almacén. : 18.64

TOTAL + 10% DE:ADMON. E IMPREVISTOS ~  823.58

De puerto a centro de consumo (pesoélpor tonelada)

Descarga de'barco-a_furgén. _ | - 73.59
Arrastre de fu;g&n. i. . 0.83
Descarga dé‘fﬁrgén a almacén. S 18.64
Honorarios al agente aduanal. : .' | ©11.82
Certifiacibn de peso y calidad. ' - ©.11.82
Fumigacifn, ’ . 20.09
Almacenaje. -:; . . 39,89
Seguro de.almacenajé. . | i,‘a Kl 4,73
Carga a camidn. - S _ . 18.64

-Flete a centro de consumo

a ) Manzanillo - Gﬁadalajafa (325 Km)w ~250.50
b7) ManzanillohMéxico(842'Km). j :‘% 446.96
'seguro de transporte. 26.24
Descarga a almacén. | : | ;8.64

TOTAL + 10% DE ADMON. E IMPREVISTOS.
Caso a ' L : . 544.97

Caso b i 761,08



BALANZA COMERCIAL DE

C UuUA D RO AL.

1

LA SEMILLA DE ALGODON A NIVEL NACIONAL.

( TONELADAS)
ARG PRODUCCION COMERCIO EXTERIOR
INTERNA IMPORTACION EXPORTACION
19.73' - 308 a
1974 826,379 35,338 3
1975 320,335 2,676 -
1976 348,928 . 108,084 -
1977 628,733 40,250 1
1678. N.D., . 22,477 -
© 1979 578,000 -1/

- l/

1/ Enero-junio de 1979,

"FUENTE ¢~

‘Direccién General de Economic Agricola, SARH,
Anuario Estodistico del Comercio Exterior, D.G.E.,

S.P.P.

€



IMPORTACIONES DFE SEMILLA DE ALGODON EN EL ANO DE 1977
ENTRADA Y SITIO DE PROCEDENCIA

CUADRO AL

&

SEGUN PUERTA DE

PUERTA DE ENTRADA | SITIO DE PROCEDENCIA VO(‘}UM)EN % | %
. . on)
P.A C I F I C 0O 36,901 93
Guaymas, Son. 36,901 100 93
Corinto, Nip, 36,901 100

_F nR 0__Ij T :E__R A 8 2,806 70
Nogales, Son. 2,806 |100 7

T O T A L 39,707 100

P (@

FUENTZ :

Estadistica de Movimiento Portuario ( 1977 ), D%reccién Ge
neral de Operacién Portuaria, Secretaria de Marina.
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BALANZA COMERCIAL DE SEMILLA DE AL{GODON DURANTE 1977

CUADRO - AL 3

1/

&2

(TONELADAS)
REGION SALDO SALDO CON SALDO
REGIONAL EL EXTERIOR TOTAL
I B. C. Sur - 46,167 - - 46,167
II B. C. Norte -~ 9,638 - - 9,638
III Nor-noroeste - 214,556 39,707 - 174,849
IV Nororeste - 30,094 - - 30,094
V Pacifico centro - 26,153 - - 26,153
VI Norte=centro .- 92,289 - - 92,289
VII Noreste 136,644 - 136,644
VIII Golfo centro - - -
IX Centro-norte - - =
X Centro 191,603 - 191,603
XI Occidente 145,563 - 145,563
XI1 Sur - 9,131 - - 9,131
XII1I Istmo - 45,782 - - 45,782
XIV Peninsula - - -

El signo positivo indica importaciones, el negati@o exportaciones.
FUEMTE: Cilculos realizados con informacién de los cuadros ALS Y

AL6




CUADRO AL.4
PRODUCCION REGIONAL DE SEMILLA DE ALGODON., .

{ TONZLADAS} . !

PRODUCCION REGIONAL

REGION

1973 1974 . 1975 1976 iI877 1278 1979
I B. C. Sur N. D. 50,<£42 " 6,637 17,060 43,32¢ 3,346 N. D.
11 BE. C. Norte N..D. 102,736 44,448 48,334 80,697 *,058 N. D.
i1l Nor-noroeste | . N. D, 234,473 63,294 74,565} 187,955 N.D . D.
IV Noroesie N. Do 82.757 34,272 ‘8,862 - 30,094 52,250 N. D.

"V Pocifico S i . .
. cantro N. D. 25,3383 18,820 16, €3% 2€,153 13,760 N, D.
V1l Norte-centro N, D 214,412 109,625 S 32,505 226.5' N.D R, D.
VII Noreste N. D, C-3€,543¢ 0 . . 138 2,520 9,630 432§ - N. D,
VIII Golfo centro _N. D.. = - - - - H. D,
I1X Centiro-norte . N. D. . 7,842} - C - - - N. D.
X Centro - N. D. T B,.57 2,215 2, 468& 5,757 1,294 4. D.
X1 Oc¢cidente ' N.-D. 495 © 568 495 - .508 N.D “N. D.
211 Sur ' . D. 4., 403 . 2,592 5,500 9,131 " N.D N. D.
X111 Istmo "N. D. 46,964 -30, 325/ 37,889 38,671 N.D. 1. b
XIV Feninczula N. D. - - - - N D N. D.

;x:"\_‘:
TOTAL NACIONAL N. D. 826,379 320,335 348,928} 658,733 N.D. 578,000
FUENTE : Direccidén Generol de Economia Agricola,

"SARH.

&




VOLUMEN DE SEMILLA DE ALGODO

CUADRDO

( TONELADAS)

AL.S
N DISTRIBUIDO ENTRE REGION

ES DURANTE_1977.
a

{1 de 2)
REGION RECEPTORA REGION REMITENTE DEL PRODUCTO
DEL PRODUCTO 1 I1 111 v v
I. B.C. Sur - 14(38)
’ T ( o)
I1I. B.C. Norte .
I11. Nor-noroeste -
1V. Noroeste 11,429(100)
: (25)
V. Pacifico 28,116(100)
Centro (61} _
V1. Norte-centro 4,420{12) 21,444(56) 1,323( 3)
) A (a6) (10) ( 3)
VII. Noreste 51( 0} 999( 1) 2,350( 2)
. ( o) ( 2) - ( a)
VIII. Golfo centro
IX. Centro norte - .
X. Centro 2,462( 1) 141,622(74) 38,389(20)
(26) (64) (93) )
XI. Occidente 6,659( 5) 2,756( 2) 58,925(40) 812( 1) 51,919(35)
A (14) - (28) (26) ( 2) (96)
- XII. Sur . .
XII1. Istmo
X1lVv. Peninsula
L T T ey " -
TOTAL 46,204( 8) 9,638( 2) 222,056(40) 41,523(17) 54,269(10)




CUADRDO AL.5
VOLUMtN DE SEMILLA DE ALGODON DISTRIBUIDO ENTRE REGIONES DURANTE 1977.

{TONELADAS) . ) (2 de 2)
REGION RECEPTORA REGION REMITERTE DEL PRODUCTO _
DEL PRODUCTO VI Vil - X111 TOTAL
I. B.C. Sur 23{62)" ' . 37
’ ( o) . - ( o)
1I. B.C. Norte ‘ I B ) ' ' o -
I1I. Nor-noroeste : S0 : 7.,500{100) 7,500
. ‘ - (16) (1)
IV. Noroeste : 11,429
) . ' - ( 2)
V. Pocifico ' ' ‘ 28,116
Centro - , ' ; ( s5)
VI. Norte centro - 1( o) 11,041( 29) 38,229
: (-0) (24). _ 7).
VII. Noreste 229,217(94) _ : 4,027( 3) 136,644
- (99) : ( 9) (24)
VIII. Golfo centro . ’ :
IX. Centro norte . : ‘ . : . ’
X. Centro ' 9,130( 5) : 19%,603
' (100) (35)
X1. Occidente ) 1,278( 1) : 23,214( 16) . 145,563
' - (1) ] (51) (26) -
XI1. Sur - .
*II1. Istmo
X1V. Peninsual
i_,_*vT
130 513(23) 9,131( 2)

FUENTE : Informe E-2, 1977, Oficina de Estadistica, F .N.M. y est1m0c10nes del consumo regio-
nal conforme al X Censo Incustr1ul o - QE)



CUADRO AL 6

DISTRIBUCION REGIONAL DE LAS IMPORTACIONES DE SEMILLA DE ALGODON DURANTE 1977, POR PUERTAS DE ENTRADA.
{TONELADAS)

- REGION : PUERTA DE ENTRADA
RECEPTORA

GUAYMAS ' NOGALES TOTAL

I B.C. Sur

ITI B.C. Norte . . - R
; III Nor-noroeste 36,901 (93) . 2,806 (7) £ 39,707
’ o {100) : - -7 {100) {(100)
IV Noroeste :

V Pacifico Centro

V1 Norte-centro
VII Noreste
VIII Golfo centro

IX Centro-norte

X Centro

X1 Occidente
XII Sur )
XIII Isttwo
XIV Peninsula

TOTAL S 36,901 (93) . 2,806 (7) : _ 39,707

FUENTE: Estadistica de Movimiento Portuario (1977), Direccibén General de Operacifn, Secretaria de

Marina. o | _ _ ’ @



CuaDRO AL 8
PRECIO DE CUENTA DE LA SEMILLA DE ALGCDON POR REGIONES
(PESOS POR TONELADA)

PRECIO GASTOS DE cou@ggiaq;_gi_:ftm Y TRANSPORTE | PRECIO DE CUENTA
REGION M 1>
CIF GENERADOS ANUL ACOS EN GRANJA
I 6. C. Sur | - . 5,878 3. 2,11 408 4,175
11 B. C. Norte 5,878 1 2,493 : 408 3,793
I11 Nor-noroeste 5,878 2,092 . 408 4,194
IV Soroeste 5,878 2,054 761 4,585
Vv Pacfficc centro 5,878 - 1,591 ‘ 408 4,695
_ VI Horte-centro | 5,878 1,922 _ 408 4,364
VII Noreste 5,878 3,461 2,307 4,724
VII1 Golfo Centro - : - - -
I1X Centro-norte - - _ - -
X Centro ' 5,878 1,539 761 5..100
%I Occidente 5,878 1,539 : 508 4,747
¥I1I Sur : 5,878 1,614 1. 761 5,025
¥II1 1stmo ' 5,878 2,193 - 408 4,093
XIV Peninsula ' 'S -~ - -
| a




VII.20 Maguinaria éi)

México as un pafs en el que las'industrias,producto-v
ras de bienes de capital se encuentran poco desarrolladas, siendo -
insuficientes, en la mayor parte de los casos, para satisfacer el -

mercado interno, lo ‘cual obliga a recurrir a importaciones.

La maquinarila para la cual se scolicité6 la determina--

cibn del precio de cuenta es:

- Tractor agricola Ford. 5000
- Camibdn de volteo Ford de 6 m’
- Mezcladora port&til Mitsa SR-16

= Trilladora combinada Annis’ Chalmer FKS-2HY con cabe
zal de 15 piles de corte

- Camién Euclid serie R-35DE de 23.3 yd?

~ Draga de arrastre Bucyrus-erie de 2 yd?

Tractor Caterpillar D-8 con angledozer’

prmo es conocido, elltractor angcoia, el camién de =~
volteo y la mezcladora, son equipos que se arman en México, partici
bando en la produccibn distintas empresas,que ofrecen en el mercado
equipos de caractertstichs similares, aungue claro, con otra denomi

nacién.

Para.estos tres casos, en el Anuario Estadistico del

Comercio Exterior, se registran importaciones y exportaciones, aun-



&
que de tan pequefia cuantfa, que bien pueden considerarse como ble--
nes no comercializados; el destino de las exportaciones es fundamen

talmente Centro América, mientras que las importaciones se realizan

de los Estados Unidos de América.

- Para la determinacién del precio de cuenta de estos -
tres equipos, se empled el criterio de aceptar como una aproxima---
cidn el precio del mercado, deduciendo QGnicamente el margen de uti-
lidad del empresario, ya que éste no es sino una transferencia de
recursos; ae considerd un margen de utilidad del 10 por cienteo so%-_

bre el valor del equipo.

Para la obtencién de yos precios de esos equipos, se
realiz® una investigacién en la Ciudad de México; cablendo anotar,-
que estos precios pueden considerarse vilidos en las distintas re--
giones del pals, dado que los costos de transporte son insignifican
tes, comparados con el precilo del bien, al no afectar sensiblemen-

te los resultados obtenidos,

A continuacién se presentan los precios de mercado --

y de cuenta para 1979, obtenidos de acuerdo a los criterios antes -

aestablecidos.



Tréctor agrfcola Ford 5000 @é@

Precio de mercado $270,555/pza
Precioc de cuenta $245,959/pza

Camién de volteo Ford de 6 m’

Precio de mercado $428,886/pza
Precio de cuenta $389,896/pza

Mezcladora portitil Mitsa SR-16

Precio de mercado $263,016/pza

Precio de cuenta $239,105/pza

El camién Euclid, la draga del arrastre, el tractor
Caterpillar y la trilladora son productos de impoftacién, Y por -
tanto, para la obtencién de sus precios de cuenta se requiere em-

plear ctro criterio.

La manéra més propia de hacerlo, hubiese consistido
en hacer una investigacién de mercado en los Estados Unidos de Amg
rica, lugar desde donde se importan esﬁos bienes, y aumentar estos
costos de acuerdo a las tarifas aranéelarias de exportacién en ese
pals (nuevamenté' sé consideran despreciables los costos de trans--

porte); sin embargo, esto queda fuera de los alcances de este estu

dio.

El procedimiento que se siguif y que es aceptado en

la metodologla propuestai/, consliste en partir del precio de merca

1/ §8quire y van der Tak
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do de los bienes en México, a los cuales se les resta el arancel de
importacidén de nuestro pais y el margen de utilidad de los empresa
rios, con lo cual se obtiene una aproximacién del precio CIF, del -

bien considerado.

Las tarifas arancelarias de los tres equipos bajd - -

anidlisis son:

Cami6n Euclid: 5 por ciento ad valorem.'
Draga de arraste: 20 por ciento ad valorem.

Tractor sobre orugas: 10 por ciento ad valorem.
Trilladora combinada: excenta.

A continuacién se presenta el cilculo final del pre--
cio de cuenta para los tres equipos de importacién en 1979, de ~"—

acuerdo a los criterios que se indican.

Camién Euclid serie R-35DF de 23.3 ya’

Precio de mercado . - $6,259,831/pza

Menos margen de utilidad 569,076/pza
Menos arancel de iﬁpdrtaciﬁn : ' 270,988 /pza
Precio de cuenta 5,419,767 /pza

Draga de arrastre Bucyrus-crie de 2 yd?

Precio de mercado- g ‘ $7,729,688/pza



Menos margen de utilidad $ 702,699/pza
Menos arancel de importacidén 1,171,165/pza

Precio de cuenta ‘ 5,855,824/pza

PTractor Caterpillar D-8 con angledozer .

Precio de mercado- =  54,732,342/pza
Menos margen de'utilidad? . 430,213/pza
Menos arancel de importacidn '391,103/pza
Precio de cuenta . ' | 3,911,026/pza

Trilladora combinada Annis Chalmer'FRS—zﬂY

Precio de mercado ' - $1,172,863/pza

Menos ‘margen de utilidad 106,624/pza
Menos arancel de importacién ‘ 0/pza

Precio de cuenta : ' 1,066,239/pza'



VII.23 Superfosfaﬁo Simple. - 3

Al Comercializacifn del superfosfato simple a ni--

vel nacional.

En el .cuadro SS1 puede abreciarsé que el superfosfa-'
to 51mple es un bien que no se comercializa en el exterlor, este -
hecho tlene una facil expllca01on,51 se considera due la cantidad
de nutriente por tonelada bruta de producto, es muy inferior a la
del Superfosfato triple 1/ y en consecuenc;a, sus costos de co%;
mercializacibn y transporte, en términos de'ﬁﬁtriente transportaao,

resultan muy elevados.

A lo anterior debe afadirse, que las plantas que ela
boran superfosfato simple, se localizan en reglones mediterréneas -
(ver cuadro 584}, lo cual favqrece alin mis, que el producto que se

exporte sea el superfosfato tfiplé.

El incremento de lé'demanda de superfosfato simple,-
a causa de un proyecto, produce 1os siguientes efectos dade que
este producto no se importa, una ‘mayor demanda €n un punto, dismi-

nuye el consumo en otro lugar, obllgando a este (Gltimo .a abastecer

1/ La cantidad de nutriente ‘por. toneléda bruta de pfoducto,del 5u
perfosfato simple es del 20 por cliento y para el superfosfato—
triple del u6 por ciento.



se con un volumen equivaiente de superfosfato triple para satisfa-

cer sus requerimientos, y por tanto, se disminuyen las exportacio—

nes que de este abono se realizan por Coatzacoalcos.

B. Comercializacién del superfosfato simple a ni-

vel regional.

En el cuadro 554 se pfesenta la historia de produc-
cidn regional de superfosfato sihple para el periodb 1973-79, ca--
biendec anotar, que se encuentra‘en.procéso dé construceifn una nue.
va planta en Querétaro, que tendrf una capacidad de proyecto de =~

300,000 toneladas por afo.

Estas plantas se localizan precisamente en las regig
nes en donde se genera una mayor demanda de abonos fosfatades. En
el caso particular delrsuperfosfato triple, del cual se dispone.de
datos precisos correspondientes al ano de 1977, én estas regiones
se concentrd el 56 por ciento del consumo nacilonal, distribuido de
la sigﬁiente manera: regidn IX, 22$: regifn X, 19%; regifn XI, --

15%,

Considerando lo anterior y lo alto que resultan los
costos de transporte del superfosfato simple, debido a su bajo con
tenido de nutrientes, se estima que la produccifn de esas regiones

se dedica fundamentalmente al autoéonsumo. En atencifn a este he-



cho, no se elaboran los cuadros SS3 y 885, mientras gque el cuadro

§56 no se trata por no existir importaciones, ni exportaciones.

n ‘ C. Efectos previsibles por demandas marginales de

superfosfato simple.

La demandamarginal de una tonelada de superfosfato -

simple, que se origine a causa de un. proyecto dado en la regidn 1X,
disminuiri el consumo del mismo abono_en.ofro punto. localizado en
la misma regifn, la cual a su vez se veri obligada/a satisfacer --

~sus requerimientos con 0,476 1,/ toneladas de suﬁerfosféto tripie;-

provenientes. de Pajaritos; disminuyéndose consecuentemente,en - - °

0.476 el volumen défsupgrfosfato triple a exportar por Coatzacoal~ -

cos.

El efecto global es entonces originar el transporte
de 0.476 toneladas de superfosfato triple, de Pajaritos a la ré- -
gidn IX, y la disminucién de la exportacidn de ese miémd tonelaje

de superfosfato triple por Coatzacoalcos.
. f ',\ 1. .

De esta manera, el precio de cuenta de la demanda --

marginal de superfosfato simple en la regidn IX, se obtiene multi-

1/ Una toneladse de superfosfato simple equivdle a 0.476 toneladas
" de superfosfato triple, considerando la cantidad de nutriente-

de cada producto.

]



plicando por 0.476 el precio de cuenta del superfosfato triple en

esta misma regifn.

- Para las regiones X y XI el procedimieﬁtp es el mis-

mo.

D. Precios indicativos del sﬁpérfosfato simple a -

nivel internacional.‘

Se ha demostrado gque la cotizacidn que debe recab&r-'
se es la dél superfosfato triple, misma que se muestra en la sec--

cién D del apartado VII.24

-‘B. Precio de cuenta del superfosfato simple. .

Tal como se senala en la seccidn C, paré_la obten= =
cidn del precio de cuenta del éuperfésfato simple, basta con multi
plicar.por 0.476 el precio de cuenta del superfosfato triple, . en f“

las regiones consideradas,



CUADRO SS1
BALANZA COMERCIAL DEL SUPERFOSFATQ SIMPLE
A NIVEL NACIONAL ‘

(TONELADAS)

_ | proouccion . COMERCIO EXTERIOR

ANO INTERNA
IMPORTACION EXPORTACION

1973 262 905. - - -
1974 | 254 060 : - . -
1975 . 282171 . | T
1976 | - 289:839... .} - ... -, . -
1977 283576 | - ' -
1978 281 969 - -

1979 363 343 - R -

FUENTE: Fertilizantes Mexicanos, S.A.; 'y Anuario Estadistico de
Comercio Exterior, D.G.E., S.P.P. '



CUADRO SS4

FPRODUCCION REGIONAL DE SUPERFOSFATO SIMPLE

(TONELADAS)

PRODUCCION REGIONAL

REGION ' . '
. _ 1973 1974 1975 1976 1877 1978 1979

IX. CENTRO-NORTE | |

San Luis Poto 61 489 58 387 57 049 61 691 55 264 50 965 61 769

si ' -

Querétaro ) - - - - - - 77 813
X. CENTRO

Cuautitlén 123 184 | 123 445 133 976 132 198 133 658 137 117 132 149
XI. OCCIDENTE . : .

Guadalajara 78 232 72 228 .91 146 95 950 94 654 93 887 91 612

TOTAL 262 905 254 060 282 171 | 289 839 283 576 281 969 | 363 343

FUENTE: Fertimex.



CGADRO SS8
'PRECIO DE CUENTA DEL SUPERFOSFATO SIMPLE POR REGIONES
' (PESOS POR TONELADA)

REGION

PRECIO
FOB

GASTOS DE COMERCIALIZACION Y TRANSPORTE

GENERADOS

ANUL ADOS

PRECIQO DE CLENTA

EN GRANuA

I1
II
Iv

V1
VII

VIII

- IX

XI
X1I
XIIY
X1V

B. C.'Sur

B. C, Norte
Nor-noroeste
Noroeste
Pacifico centro.
Norte-centro
Noreste
qufo:anérb‘
Centro Norte
Centro ,
Occidente

sur

Istmo
Penfnsula

1 408

1 408
1 408

- 417
323
453

. 134
134
134

1 691
1 597
1 727




VII,24, Superfosfato Triple. " & .

A. Coﬁercializacién dei superfosfato triple a- ni-

val nacional,

En el cuadro STl,ﬁuede apreciarse'que México ha sido
un exportador de auperfoafato'triple; en'consécuénciar-dn aumento
en la demanda de este insumo, se traducird, en el mdrgen,en un de--

]

cremento del volumen de exportaciones.

‘Eg notoria en el cuadrc mencionado, la dtéminueiénfﬁ
que se presenta en el volumen de produccién para el afio 1979 ( un
17 por clento menor que'éh“1973'), este heoﬁo-éiene por explica===
cidn, el que se h_izcluna conversién de una de las plantas de Pajari-

" tog, para producir ciertos fertilizantes denominados complejoa."

Los destinds de 1as exportaciones de guperfcsfato =~
triple, de acuerdo al cuadro 8T2, son principalmente los puertos -
de los Eptados Unldos de Am@rica, situados en el Golfo de México,-

y en menor modida, Bélgica en Europa y Chile en Sudam8rica,

B, Comercializacién del superfosfato tfip;e a ni-

vel regional,

Cabe hacer mencién, que las Gnicas plantas en las -

. que ea obtiene superfosfqto-triplp,'ae localizan en Pajaritos, ==



&)

siendo por tanto é&ste,el lugar desde donde se exporta el producto

y se satisface cualquiér demanda que se origine en el Pafis.

De esta manera, carece de sentido presentar los cua~
dros ST3, ST4, STS,'y ST6; siendo Gnicamente superavitaria la re-~

gibn XIII y las restantes deficitarias.

La demanda regional de superfosfato triple, se dis--
tribuye en términos porcentuales, de la sigﬁiente manera, de acuer-

do con datos proporcionados por Fertimex:

Regibn I 0%
Regifn II 3%
Regidn ITI  11%
Regibn IV 6%
Regibn vV . 6%
Regidn vI 6%
; Régién VII 2%

Regién VIII 3%

. Regibn IX 22%
Regifn X 19%
Regifn XI 15%
Regibn XIT 18 '

Regibn XIII 4%

Regién XIV 3%



72

C. Efectos previsibles por demandas marginales de

superfosfato triple.

Como antes se menciond,el efecto que trae consigo un
incremento en la demanda de este fertilizante en cualquier regifn,

seri una disminucibn en el volumen a exportar.

Por lo tanto, para la obtenciédn del precio de cuenta
de cada regibn, deben hacerse los cflculos de acuerdo con lo si-=-

guiente:

- Se dejar&n de percibir los ingresos correspon--
dientes a la exportaciSn del producto en Pajari

tos.

- Se anulard el transporte del producto desde la

planta de Pajaritos hasta el barco.

- Se creard el transporte de Pajaritos al lugar -

de consumo.

Es decir, al precio FOB de Pajaritos,deben restarse
los yastos de comercializacibn y transporte desde la planta al ---
puerto y sumarse los gastos originados de la planta al lugar de --

consumo,



c3

D. Precios indicativos del superfosfato triple a -

nivel internacional.

En:e; cuadro ST7, puede apreciarse gue nho se presen-

" t® durante el afo de 1979 ninguna variacifn en el precio de super-

foafato triple; esta cotizacién coincide con la de los Estados Uni

‘dos de América.

E. Pracio de cuenta del superfosfato triple.

Los costos de comercializacién y transporte,.que de-

ben considerarse de .aguerdo con los resultados de la seccibén C, -

son:

De planta a puerto (pesos por tonelada).

Carga a transporte
Transéorte a muelle

Descarga en mueile.
-Certificacidn de peso
Honorarios de agente aduanal
Maniobras de muelle a barco

TOTAL + 10% DE ADMON, E IMPREVISTOS

25.93'
68.36
22.93
11,82
11.82
117.67
- 281.08



&

De mlanta a almacén de centro comercial'(pesos'por -

'tonelada).

Cafga a transporte _ . 22.93
Flete |
a) Pajaritos-Ensenéda 13,600 km) .1,639.00
' b) Pajaritos-Hermosillo (2,649 km) ©1,239.58
ci Pajaritos-Culiacdn (1,972 km) 955,24
d) Pajaritos-Colima. (1,448 km) 735,16
e) Pajaritos-Parral (2,002 km) 967,84
£) Pajaritos-cd. Victoria (1,086 km) - 583.12
g) Paﬁaritos-Jalapa (388 km) ' | 289.96
h) Pajaritos-San Luis Potos! (1,160 km) = 614.20
1) Pajaritos-México (736 km) 436.12
j) Pajaritos-Guadalajara (1,326 km) 683,92
k) Pajaritos-Chilpancingo (989 km) , 542.38
1) Pajaritos~Tuxtla.(488 km) | 331.96
m) Pajaritos-Mérida (808 km) . 466.36 -
. | n) Pajaritos-lLa Paz i/ ' 889.12
Seguro de transporte- R - . 10.65
:bescarga.a aimacén ' 22.93'
Almabenaje un mes- ) a 16.00
-1/ Inecluye: Trunsporte Pajaritos-éalina Cruz (285 km) 246.70
Descarga a muelle ' ) ) 22,93
Carga a barcn. . ) 90,352
Flete marftimo ' ‘ . Ip4. 00
Seguro de trunsporte marftime 6.09
Descarga a3 muelle : o0, b2

Transporte a almacén ) bi,I6



TOTAL + 10% DE ADMON. E IMPREVISTOS Gﬁéa

Caso a. ‘ t . 1,882,66
Caso b 1,443.30
Caéo c ' 1,130.53
Caso d 868,44
Caso e 1,144.39
Césb f. 721,19
Caso g 398.72
~Caso h 755.38
Caso i . 559.49
Caso J 832,07
Caso k 676.38
Caso 1 444,92
Caso m EEE;ZE
Caso n 1,057.79

De bodega de centro comercial a grania (pesos por to

nelada).
Carya a transporte ' _ 22.93
Flete | " 68,36
Descarga . < o : 297 @2
(4)
final del --

En el cuadro ST8 se presenta el cflculo
ple, de acuérdo con lo senala

precio de cuenta del superfosfato tri

do en la seccibn C.



CUAEBRDO ST

BALANZA COMERCIAL DE SUPERFOSFATO TRIPLE A NIVEL NACIONAL.

(TONELADAS )

COMERCIO EXTERIOR

ARO PRODUCCION EXPORTACION .
INTERNA IMPORTACION

1973 229 790 - 98 697
1974 254 455° - L 65 192
1975 242 614 - 3 45
1976 216 148 - 33 265
1977 272 079 : - . 98 635
1978 222 716 - 30 06¢%
1979 186 442 - 63 467 i/

a/ Enerc-junio de 1979.

FUZNTE : Fertilizantes Mexicarcs, 5. A. y Anuario Estodistico
"de Ccmercio Exterior, G,GC.E., S.F.P,



CUADRO ST 2

EXPORTACIONES DE SUPERFOSFATO TRIPLE EN EL ARO
DE SALIDA Y SITIO DE DESTINO.

8)
DE 1977, SEGUN PUERTA -

- ' VOLUMEN | , o
PUERTA DE SALIDA SITIO DE DESTINO (ton) Yo | %
G 0O L F O 122g443 100
Pajaritos, Ver. 122,443 100 100
Long Beach, E.U.A. 22,000 18
Amberes, Belg. 19,898 16
Chile . 15,750 13
Nueva Orleans, E.U.A. 15,750 13
Otros, E.U.A. 49,045 40
T 0 T A L 122,443 100
FUENTE : Estadistica de Movimiento Portuario, 1977, DireccifSn General

de Operacifn Portuaria,

Secretarfa de Marina.



CUADRO ST7
PRECIOS INDICATIVOS DEL SUPERFOSFATO
TRIPLE A NIVEL INTERNACIONAL
(PESOS POR TONELADA, CONSIDERANDO 22.75 PESOS POR DOLAR)

MES PRECIOY
Enero 2 958
Febrero 2 958
Marzo 2 958
Abril 2 958
Mayo 2 958
Junio 2 958
Julio 2 958
Agosto 2 958
Septiembre 2 958
Octubre 2 958
Noviembre 2 958
Diciembre 2 958
Promedio Anual 2 958

1/ FOB puertos de México en el Golfo
FUENTE: Mc Gram Hill Green Markets (Fertilizer Market
Intelligence Weekly), Washington D.C. Vol. 3.



CUADRO ST8

PRECIO DE CUENTA DEL SUPERFOSFATO TRIPLE POR REGIONES
{PESOS POR TONELADA)

PRECIO GASTOS DE COMERCIALIZACION Y TRANSPORTE PRECIO DE CUENTA

REGION FOoB GENERADOS ANUL ADOS EN GRANJA

1 B. C. Sur 2 958 1178 281 3 855

I1 B. C. Norte 2 958 2 003 281 4 680
III Nor-noroeste 2 958 1 563 281 4 240
IV Noroeste 2 958 1 250 281 3 927
V Pacifico centro- 2 958 i 008 281 3 685
V1 Norte-centro 2 958 1 264 281 3 941

VII1 Noreste 2 958 841 281 3 518
VIII Golfo Centro 2 958 519 281 3 196
IX Centro Norte 2 958 875 281 3 552
X Centro 2 958 679 281 3 356

X1 Occidente 2 958 952 281 3 629
XI1 Sur 2 958 796 281 3 473
XII1 Istmo 2 958 565 281 3 242
XIV Peninsula 2 958 713 281 3 390
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| Resumen B " - D ' -
En este trabajo se expone un enfoque general‘pfospectivo para evaluar pro}ectos
. de invérsién bajo incertidumbre, encaminado .a la determinacidn de la varianza
Kdel VPN. Se apoya en ciertas medidas que cuantifican la variabilidad de los
beneficios netos marginales y sus re]aciones.¢é interdependencia estoééstica
Aéimismo, se propone y discute un modelo sistematfzado ﬁara evaluar
eStotésticamente. en términos prospectivué,-proyectoé escameros en el sectof>
. pesquero, 1ncorporando variantes para ampl1ar el panorama ex- anre en la toma
de dec1siones. S ~¥<v;5i.':?,:'14.,;‘,¢4 A ”
- i . - - + I ey I nF
¢ 1. Introduccien '

o

El problema fundamental del andlisis de inversione§, éue eﬁ enfrentado a menudo
por lhs responsables de 1a toma de decisiones‘en entidades de los sectores
piblico y privado, consiste bisicamente en la identificacidn de la mejox
alternativa de inversién entre un grupo de coﬁtendieﬁtgﬁ. La identificacibn de
esa a]térnativa. a_pn(uni. ﬁroducir& los mejores resultados en las

: 1nstitucfones involucradas en el proceso decisional.

En el andlisis de inversiones conceptualizadas bajo el enfoque anteriormente

- 5 expuesto pueden d15t1ngu1rse 4 etapas bés1cas [1] s s .
1. Ident1f1cac1on de 1a neces1dad y oportun1dad de 1nvers'6n ) T
2. Formulacién de cursos alternativos de accién .
{:.w e : 'M“ "’ e - 2 é’:‘ St ;:';.Téf‘&ﬁ"”. s wtasli 138 B i dora SN iy oo i uy:\m-.-.shrt»-a«mw.:mf-
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3. Evaluaci6n de Los cuwnsos de acedbn formitades, y

4. Seleccidon de una o varias alternativas de inversidén

En'péfficuiar' por 1o'qﬁe respecta a la fase de evaluacién, el problema puede
abordarse desde un punto de vista probabilistico 0 deternminfstico, segiin sean

1ncorporadas var1ab1es aleator1as 0 no dentro del andlisis.
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Resulta evidente, no obstante, que las variables que intervienen en el andlisis .

de proyectos de jnversin son aleatorias en mayor o menor grado, por lo que
resulta conveniente y necesario acudir a Ta bisqueda de enfoques formafes y-
prudeticos que tomen en cuenta la incertidumbre asociada a las variables

significativas, as? como las relaciones de interdependencia entre las mismas.

Existen.diversos métodos para atacar el problema en cuestidn, d%seﬁados en su
‘mayorfa para déterminar 1a funcién de densidad de uno de los principales
indicadores de evaluacion de un broyecto: el Valor Presente Neto {VPN) [2].
Coﬁ base en princip{os involucrados en el enfoque pionero de primer oaden

(3), [4), 1a metodologia propuesta en este trabajo, ﬁii] ademds de formal,
enmarca-en el dmbito de la planeacidn prospectiva, coﬁ;tituyendo. en sintesis,
un ané]isis.de sensibilidad de tasas de descuento y_coeficientes.dé variacidn

 que permiten prever y concertan acciones a futuro para minimizar riesgos ante

- determinadas hipdtesis.
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.l.
de emp]earse tanto para 1a evaluac1on “Financiera"

.ml..‘" (.

de proyectos como 1a econﬁmica, con la introdUcciGn apropiada de los precios
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“f-2f,'Descripci6n General del Modelo l,;;

El mode1o propuesto se apoya en-1os s1gu1entes principios:

sombra que deberian castigar o favorecer a las inversiones en este (1timo

L A i T

P

a.' £l va]or esperado, E[-], de‘las variab]es aJeatorias se'definevpor‘1aé

estimaciones medias correspondientes al caso deterministico.

'b. "La incertidumbre de las variables se introduce a través de rangos en sus

" variancias (var [+].) o en sus coéficientes de variaci6n (@ [<1) y sus

coeficientes de correlacién (p [+ , ¢ ] ):

- Para efectos de ilustrar el desarrollo del modelo utilizado es conveniehté

recordar la expresion para el cdlculo del Valor Presente Neto de un proyecto

j' VPN(P ):
m.
- J -t .
VPN(P.) = X bt.(l +r;) s, J=1,2,...,n
J tsg I J , : .
donde.
- benef1c10 neto marglnu] (f1nanc1ero 0 econ(mico) on e1 aho t dL le o
1 Les beneflcmq netos marginales son obtenidos por comparac16n de las.
31tua.c.10ne:> con vy Adn el proyecto.
Bty :?1__';‘!5"?‘-:,‘ ui{f- .H" %*’,ﬁ;*’- ‘ gl o LK
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tasa de descuento anual de PJ' LT

-
u

nimero de anos del periodc de evaluacidgn de Pj ' , L

b=}
H

nimero de proyectos R ST

Si en 1a expresidon anterior se consideka como variables aleatorias'a los

' beneﬁ¢c¢04 netos marginales (1as b, s) y a las tasas de descuento (1as rs’ s)

<. como constantes, Ias expres1ones resu]tantes para el calcqu de1 va10r esperado

':_de P (E{VPN(P )}) y la var1anza de P (Var{VPN(P J}) -las cuales no requieren

" de aproximac1ones para su determ1nacion- son las siguientes: R R 2t
, nj . ) | ' ) i
CEQWPN(P)Y = 2 Eb, .} L+t e, 2,00, v

.- : n. | n :
Var{VPN(P.)} = Var( = b,.(1+r,) ¢} = Z Var{b sHasr ) )
J t=g &3 J t=0

e

n n, - .

- Jd J - .
+2°Z z Cov{b 1J} (1 try } (t+ 1). j=1,2,...n

t=0 1=t+l - ‘

~ donde: Cov[btj. bij} = covarianza de los beneficios netos marginales en los

afios "t" e "i" de Pj'

Covib, i, by} = by L O = Py -
879377 Pyt by oy By ey, Pig e P
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donde:

COV[btj'_bij}; ;e obtiene:

Py f bij " coeficiente de correlacién entre los beneficios netos marginales de
t ' ' - SR R
. Lo ]05 aﬁOS utu n1u de P . y P ,;._.-';v_.‘i,,:_.\:- R .:‘ -
Vpo : ; coef1c1ente de var1ac1on del benef1c1o neto marginal en el periodo
tj

* S Talna o d - . ey

i de P, (Varl/z{ } =o( ST R A

3 LI S VS
oL ! s . " v 3

F1na1mente si en la expres1on derlvada anter1ormente para Var{VPN(P )} se -

supone Ve, T V.. =V, V te i y ut111zando 1a equiva]enc1a mostrada para
bty by : |

n n, n
' J

| ' . 2,4 (t+i),
Var{VPN(P;)}=v? 2 E2(b, H1+r )" +22 2 Py obs Eby jIED, }(1+r) 1,

t=0 | t=0 i=t+1 ij

'j =1, 2,...n

" A partir de las expresiones precedentes, es posible calcular, para cada uno de - -

los proyectos de inversifn propuestos, el valor esperado torresbondiente y la
varidnza del mismo, dependiendo de 1os beneficios netos esperados, 10s
coeticientes du varfacifn y correlacibn, y de la Ln sa de descuento ndoptada

Aslmlsmn, variaciones 1ntroduc1das en las parametros anterlores permiten

.

rea]uzar ana11s1s de senszb111dad sobre la 1ncert1dumbre asociada a cada uno ,..Zg‘g':;

de 105 proyectos y definir poster1ormente criterios de aceptac1on y rechazo de

: ]os m1smos.




Es_impdrtanté Bacer obsérvér'que la funcién qué desempefan fos coeficienfes de
variacién y correlacidn se direcciona hacia la determinacidn de cotas de

d'nf Oaﬁiacidn en las variables bdsicas que definen Y deterhinan Ios beneficioS
netos marginales en cada uno de los proyectos de 1nver516n, con eI obJeto de.
que. baja Los mismos valones esperados de d&choa beneﬁ&c&oa sea m1n1m1zado el

'”-.riesgo de que el VPN real (a posteriori) resulte negat1vo Las var1ab1es ;
bisicas tendrin que estar reIac1onadas con la inversién requer1da, los
,1ngresos y egresos de operacibn, y en este sentido 1o que se pretende es

'.j:nonmaa acciones para que las h1potes1s de product1v1dad que se hayan supuesto
en e] proyecto no solo se cumplan en valor eSperado sino tamb1en en re]ac16n

a su “no ocurrencia" en términos de variaciones bruscas.

|
1
. , , _ : !

Una forma a]ternatwa para 1a ap'hcacmn del método es la de referir la | i
;1ncert1dumbre a los componentes de los benef1c1os netos. En a1gunos €asos, |
- cuando la desagregacion de dichos beneficios se desee 1levar a un alto nivel %
de detalie es recomendable la utilizacibén del previamente mencionado enfoque ]
_de primer orden, bajo el cual se aproximan las exprés1ones de‘E{VPN(ij} y |

Var{VPN(Pj)} mediante desarrollos de series de Taylor, eliminando Tos |
" términos de segundo orden ylsupéfiﬁfes. Lo anterior debido fuhdamenté]ménte a

que el tratamiento probabilistico exacto'resu1ta ser muy complejo vy,

“frecuentemente, no soluble. .

s T .
P . SO -, . L. o ca EE— [

1 Un ejemplo de la aplicacidén del método propuesto desagregando algunas de
las componentes de los beneficios netos se presenta en la Seccidn 3 y
corresponde & un desarrollo general para la evaluacidn bajo incertidumbre
de proyectos pesueros.. . ' :
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Reg<ones de Aceptlacibn y Rechazo‘dd Proyectos de Thversidn
A part1r de los valores resultantes para E{VPN(P Ny Var{VPN(P )} de cada uno

de los proyectos de. invers16n pueden definirse xegiones de aceptac16n 0

rechazo. tomando én cuenta las consideraciones que se presentan a continuacidn:

b

;a}' Dado que. el VPN de un aroyecto de 1nvers16n es una suma de variables

; aleatornias (VPN( J.) = t?; b, .(1 +.fj) ,.es razonab1ewente cierto suponer
i que, de acuerdo al Teorema dc£ Limite Central, su funcibn de densidad sigue
muy de cerca un comportamiento probabif?spiéo de tipo normai {5] .

b. De lo anterior se pueden derivar criterios de éceptacién 0 rechazo de
pfoyeéto; y'v1§ua112arse en un sistena de ejes coordenados a través .de
rectas de la formé‘E[VPN]A- B, 6LVPN] = 0 para difercntes valores de1
parametro Bk. siendo éste el fractil k-8simo de la distribucidn normal
estdndar. Dichas reﬁtas.estab1ecen una.particién del'espacib cartesiano,
‘generando regiones de aceptac1on (a su derecha) y rechazo (a su izquierda)
bajo distintos niveles de confianza de la h1potes1s

H.: VPN ](a posteriori} > 0, delimitadas por los rangos de las tasas de

0" " T'rea
descuento’'y coeficientes de variacidn considefaqos.

Con e1'prop65ito’de'11ustr§r las ideas anteriores, la Figura 1 presenta los

“a

_ fgsultadds’de1.andljsisjdn sensibilidad de la evaluacidn bajo incertidumbre de

un proyecto. seleccionado para el ejerciclo, En la figura mencionada los

valores a la derecha (o por debajo) de la recta en las dreas sombrcadas para
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= .- 5‘0% -
= 40% '
E EVALUAC!ON FINANCIERA
0 = €[ VPN
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B =2.33 rebresentan una confiabilidad superior al 99% de que el VPN real de
la impiantacién del proyecto (ex-post)'resulte positivo {es decir, menos de

una posibilidad en 100 de que el proyecto fracase)’.

T , PR
! Foaet e e

- De manera similar, las rectas ilustradas para'ﬁ = -0.40 y B = 0 definen las

regiones de aceptacidn o rechazo sobre las &reas sombreadas, asociadas a

 niveles de confianza del 34 y del 50%,.respecfivamente.

E1 ejemplo presentado ilustra también los resultados para diferentes tasas de
descuento (del 10 al 40%) y para una franja entre el 20 y 50% sobre los

coeficientes de variacién en los beneficios netos. Se indican también dos

_grandes bloques, que corresponden a la evaluacién financiera y a la evaluacién

¥

econfmica.

3. Un Modelo General para la Evaluacion Bajo Condiciones de Incertidumbre de

Proyectos de Escama en el Sector Pesquéro

~

~ En esta seccidn se discute un modelo de evaluacidn propuesto para proyectos de -

escama c¢n el sector pesquero, a partir del modelo:yoneral bajo condiciones

de incertidumbre expucsto en la Seccifn 2 He_este trabajo [ 61 . El modelo

1 Esto.es, dado que Z = [ven(e,) - e{vencz )]/ o {vPN(P,)}, donde 2 ~ N(0,1),

‘la probabilidad de que el VPN(P].) resulte negativo estd dada por:

P{VPN(P].) < 0} = P{Z»‘( - E{Vl’N(I;j)} / O{VPN(Pi)}




incofpofa variantes.de tipo probabi]istico que; 5i bieﬁ son muy.demandantgs
por 10-qué respecta a la informacidn requerida y a 1a normaimente

‘ .disponible, abren un panorama interesante para efectos de toma de decisignés
y; por 1o tantd, importante en términos de impulsar su materializacidn

sistematizada. . - B AL TS P

" Sean: .' B U T
\lft'g"= cantidad total de especies de escamaa procesar en el afio t, .
. -=1| 2_:-»-3“ Py
Pit = probab111dad de- encontrar 1a espec1e de escama i en V i=1,2,...,m"

( Z P =1, t= 1, 2,... . n)

dikt =% de la especie de escama i destinada a] proceso industrial k en el ano
£ ‘ ‘
t, k =1, 2,..., & 2 r d; ikt =1, =1, 2,...n)
T : =1 k=1 - :
cikﬁ =.costo total de operacién de la especie de escama i despuéq de pasar p0r

el proceso k en el aio t, t=1,2,...n

2kt = precio de yenté de la especie de escama i después de pasar por el |

; - proceso k en el afio t =1, 2,...n '
rgtiuzrrendimiento opgracional‘esperado del proceéo k en é] ano t, 'Z
t.=:.1,2,.,..n(70'<rkt€1). ¥

}?1
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En cualquier éﬁo t, el ingreso total de procesar'unq cantidad Vt de especies

de escama, 1., estd dado por:

: £ m

I: =V 2 2 P.di . ,2:4] t° 1, 2,..., n

N

Por su pérfe,_ef éosto total correspondiénte de procesar la misma cantidad

Vt’ Ct, esta dado por:
A T .;,L‘,_ PR - oo B
‘ £ m ©
C,=VJIZ Z c,.p.0, t=1,2,...50n
t t 121 i=1 ikthit _

Por cons%guiente, el beneficio neto en cualquier afo t estd dado por bt= It- Ct:

£ m

: £ m : :
b. = VI S T pidi.r,2,- 2 I co.pl, t=1, 2,...n
t Uyl 421 ) ikt Ft.1kt k=1 i=1 _1kt it :

La expresidn de bt puede escribirse -en forma sintética utilizando la siguiente

notacion matricial:

bt=vtPtYI '-tﬂ 1| 2' --.n‘

~donde: - , o

Vt = (Vt) es un_eécalar, t=1,2,...n

o
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Pt = (Pjt) es un vectqr delxm , j=1, 2, oMy, t=1,2, ...n

7 ' , 2 . _

Yt =_(yjt) es un vector de m x-1, con ytJ = ifl djitritzjit - cjit ,
t=1,2,...n  j=1,2,...m,

A.parfir de lo anterior, el VPN del proyecto de la planta de escama con

ubicacién espacial u, VPN(PU), e inyersién inicial Iou' estaria dado por:.
o n, . o T
VPN(PU) 2 Vt Pt Yt (1 oy ) o ;U e A = conjunto de ubicaciones

t=] ‘Y espaciales bajo

consideracién

“donde:

vtu = cantidad de especies de escama a procesar en el afio t en 1a planta u,
-~ ueA | ' -

Pey ~ (PJtU) es un vector de 1 x m que contiene las probab111dades de encontrar

la espec1e de escama J en’una cant1dad V en 1a localidad espacial ul
ue A

1 En‘cualqﬁier localizacidn espacial u, la probabilidad de encontrar la
especie de escama, j, Puj’ en una cantidad dada de captura V. que podria
ser'obtenida de w regiones circundantes, esti determinada por:

w
.. = p 9/i i i = .o '
AR P, (3/1) P (1), § =1, 2, myue€eA

. i=1

donde: .

Pu(j/i)‘ = probdbllldad de encontrar la eqpec1o j dado que procede de la
cregidn i. :

I’N(U tooverosimilitad de o ilh[ltll‘_l .‘mr'.i.'! dn Ju vepitn | en la uhicacidn

t::,'.p-li‘, Jal oy

. ) pr} . )"‘: Ty e b ] ' . e
1, ]n'i 0 2 1“(1) 1, lu(l) 0 o

glh‘_wan&; i{»{\

Yot
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Yiu © (y ) es un vector dem x 1, ¢on Y5ty ifl djjturituzjitu " ity
(djltu Fiee® Zyity ¥ Cyity definidas dgual que dygps Yyps Zg5¢ ¥ Cy5¢0
respectivamente, pero gn're]acién a la localizacidn espacial u} -

L tasa de descuento anual para la planta de escama ubicada en u, u e A

" En base a la notacidn de VPN(PU), se procede a analizar el tratamiento

" probabilistico correspondiente.

Si, a diferencia del modelo de evaluacién bajo incertidumbre de la Seccién 2,

se considera a las Vt‘s como variables aleatorias y tanto las tasas de

descuento (las ru.s) COmo Pt Ytu el I permanecen constantes, las

" | expres1ones que resultan para E{VPN(P )} y Var{VPN(P )} son 1as s1gu1entes

E{VPN(PU)} = E Pt tu(l tr, ) E{V } - I ut Y€ A

t=1"
S "y
Var{VPN(P )} = Var{tzl vtu ty tu(1 tr )
Ny
1 - 2
- Var{v, } (Ptu tu ) (1 +r )
“t=1
n, Ny - (
. | y(ee )
¥ thl i=?+1 (pt tu) (P iu 1u) COV{V Viu}(1'+ru)

ue A.
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dande:

Cov{Vtu,'V
de Pu
Esto és:
CoviV, , V. }=p, , Va0, 0y =py ,V. 6, @
tu’ “iu V.. ? Tiu Vtu Viu Vtu iu Vtu Viu
'dpnde: y
Py sV, T coeficiente de correlacién de las cantidades de
tu aﬁos llt" e ll.il‘ de Pu, y
v = coeficiente de variacifn del volumen de proceso
tu Pu(Var‘1/2 {.} - O(.))'

Uniformizando a un mismo nivel los coeficiente de variacién
cantidades de proceso y utilizando la ecuivalencia mostrada

COV{Vtu, Viu}’ 1a expresidn resultante para Var{VPN(Pu)} es

W S e g o

u} = covarianza de las cantidades de proceso en los afios "t" e "i"

(€ v, }EWV, ),

proceso -en 10s

en el afio T de

12

(¢} de las
péra

1a siguiente:

p? v g2 .
Var{VPN(P )} = lPtuYtu(l tr,) R L Vet
n,M,
ool . -(it)
by Dyt y ) (irt), LAV, MLV,
to1 i=t+) tu t.u u .Vm. iu tu iu

ue i

e AR A
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La ut1l1zac1on de las expresiones derivadas para E{VPN(P )} y Var{VPN(P )}
permxte dar respuesta 2 cuestionantes del tipo "qué pasa si" se tUVIeren
variaciones bruscas en 1a composici6n final de los porcentajes de producc16n
de cada proceso, que se ve 1nf1uenc1ada determ1nantemente por. la mezcla

inicial de especies a procesar,

$i se denota por E{VPN(P .)} al valor del VPN(P Vs considerando que la
tota11dad de la producc1on surge del proceso j-ésimo, j,= 1, 2; ... &, puede
def1n1rse el Vazon Eapenado del VPN Mdttiple de P . E{VPNM(P )}, como se

indica a continuaciodn:

2 ,
E{VPNM(PU)} © jil aJ E{VPﬂ(Puj)}‘=
nu 2
T -t
={ 2 Z of J(1+r )] -1
t=1 j=1 Jj tju tJU -u _ ou
£ 50
donde £ a.,=1,0a. 20
j=1 J J

Ia V-‘H'IVI’NM(P“)}. asiminmo, podrid poeribirse como sigue:

: n .
. u B
_ 2 2 2
Var[VPNM(Pu)} v Lt=1(3 ) ujthu tJu) (1 + ry ) E {Vtu} +

e~

n .n : .
u u e £ : .

. - L T . T -(i+t) . .
20X Y (Y wlP, Yo WY al Yo N1ty } p, SV E{V, FELV. L,
=1 .i=t+1 =1 9 tJQ tau j=1 J 1ju Ju u Vi, du tu ju

u e A '

‘Jt“l”l‘: YHE T RS Ee T BEIT ll.

'.--.[um] T AT T
!mta-m._.,.g, rmbat £ iy i

- _*,32 :(,';.ou.ekﬁ- a..,,,w\.gy,
- -rfw-f T “r-

¥l gl Vo Mt T T T P8 MNP




Si ahora en la expresidn anterior se uniformizan a un mismo nivel tanto las

u

. L VT T _ T
correspondientes a.P;pj y Ytuj (PtuJ = Puj y Ytuj, = Yuj’

ademds de.suponer indepéndencia entre las cqntidades‘anué]es de captura, la

cantidades anuales de captura (V. =V ., t'=1, 2,...n ) como las expresiones

1, 2,...n,

B

nueva ecuacién simplificada para Var{VPNM(Pu)} es la siguiente:

© Var{VeN, (P )}
. MY u ' t=1 j=1 J UJ UJ

S

N o L, S
= p? ztzl ‘(1 +r )'2t (é P E{V })Z
t=1 M g1 30U “J
Ny coop L L | B
=pA T (14+r) (2 bum ,
t=1 j 1 J J N
. | L, n,
Consecuentemente, o {VPN,(P )} = (v L a:b. Y[ (1 + r, )-2t11/2 =
| M u zp T T
ny
- ub (2(+ r) 22
o1 .
donde‘gu = beneficio marginal neto miltiple durante el periodo de b1aneaci6n
. _ _
oY =
(i:l “05u = By
_ , . "ﬁ : '
Asimismo, s¢ tiene que l{ PN (P )} 01 T bu (11 ru)°1, pnr 1o que,

. : t=1
finalmente, la expresion para u{VPN (p U)} se puede sintetizar comu

. u . ‘ '
VA E X aP Y )E (14w ) EZ{VU}] R
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- a

o {VPN,(P )} =

n )
u :
( E (1 + u)-2t)1/2 .
donde k = ﬁ:l Taeoan
u
' (1 + ru)—t

-

que representa 12 ecuacidn de rectas con pendiente kv ¥ Qfdeﬁada al origen
kv I, en un espacio cartesiano [E{VPNM(PU)}}, o{VPNM(PU)}L, con
al VPNM.(PU)] > 0.

Un- resul tado particuiarmente interesante que deriva de Jo anterior es el

referente al coéficiente de variacidén del VPNM(PU), &6; esto es:

oQURNL(P)}  kp [ELVPN(P Y} + T |
8 = M U = M U Qu '= &:kl’=,z_v' .

E(VPN,(P )} E{VPN,(P )

donde A = (1 + IOUIE{VPNM(PU)}). Esto implica que, bajo las hipOtesis

iniciales presentadas, un coeficiente de variaci6n' v en las cantidades

anuales de caplura repercute en z veces sobre Ya vartaclon del VPNM(PU).
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Los conceptos anteriores pueden trasladarse a1 espacio cartes1ano [E(VPN (P ),
u{VPN(P Y y, uti]i/ando como extremos lat coordenadas de los puntos que
corresponden a m1n E{VPN(P )} (que implica que toda la ! producc16n“ de 1la
planta ha sido obten1da medxante el proceso de menor rendimiento operaglonaT)
y méx. E{VPN(PU.)}?, j=1, 2, ... , se genera el conjunto dé posibilidades

-

'para cuaTquxer combinacién de ponderac1ones aJ, dados el coeficiente de
variacion de las’ cant1dades de proceso y la tasa de descuento adoptada Las

| regiones y el criterio de aceptacién o rechazo se enmarcan en el mismo

. contexto de 1o expuesto en la Seccfén.z y un ejemplo ilustrativo a este

respecto se indica en la Figura 2 y Tabla 1. . K

‘En‘pdfticular, la Tabla 1 ﬁuestré los resultados obtenidos en la. evaluacifn

&e un proyecto seleccionado, tanto para el easo'financierb como econgmico,

para'cogficientes de variacion de 20 y 50% en las cantidades anua]és de

captura y a una tasa de descuento del 20%. Se'indican 3 tipos de procesos:

§4iletes (de mayor rendimientﬁ operac{ona1), erAcob— enhielados y entenos -
- congelados (menor réndimientO‘Operacional).'El‘punto F(0.40, 0.40, 0.20) en
= 0.40 y o, - 0.20%,

la evaluacion financiera, es decir o, = 0.4, o

1 e
presenta un valor esperado de 369.7 millones de pesos y desviaciones esténdar

entre H8 y 145 millones, dependiendo del coeficiente de varfacidn,

‘1 De igual forma, este punto cor‘rc.,ponde al caso en que la totalidad de la
, producg:lon se realiza mediante el proceso de mayor rendimiento. :
2 Esto significa que del volumen total de materia prima a procesar cl L0%

serd destinado al proceso de fileteado, el 40% se comercializari en la
forma de frescos - enhielados y el 20% restante corresponderd a especies

a venderse come enteros - congelados. ‘
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© Niveles de Confianza para la Aceptacion de 1a Hipbtesis: VPN, (P ) >0

[minizm E{vpmri)!-, oAvine 11}
iT1,2,...1 .
- : & = {3,0,0,..1)

- :
EiVPNyu (P} =l=}.‘.1 VPN(P )

oivENy R M = [E[VPNy P ) + 10, | vk

5,< 0

FIG. 2  EVALUAZION BAJO INCERTIDUMBRE CON VARIACIONES EN LA COMPOSICION DE LA PRODUCCION )
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o o . . . U[VPNM(P )1,2
NIVEL DE PRODUCCION CINGRESOT  €OSTO® . BENEFICIOY ™ E[VPN,(P )11s? ul o
: B v =02 v=0.5
Solo Filetes A(1,0,0) ° 816.7 511.9 304.8 770.9 90.7 226.8
Solo Frescos 8(0,1,0) - 641.7 511.9 129.8. 37.2 38.6 - 96.5
* Solo Enteros C(0,0,1) 616.7 511.9 104.8 -67, 31.2 78.0
CASO BASE D(0.20,0.35,0.45)  665.5 5119 . 153.6 137. 45,7 - 114.3°
£(0.50,0.50,0) 7292 511.9 217.3 404.0 64.7 161.7
F(0.40,0.40.0.20) 706.7. 511.9 194.8 - 309.7 580 144.9:
tcéednico  Solo Filetes A'(1,0,0) 816.7 473.5 343.2 923.9 102.1 255.4
SE Solo Frescos 8'(0,1,0) . 641.7 473.5 168.2 190.2 50.0 125.1
Solo Enteros €'(0,0,1) 616.7 473.5 . 143.2 - 85.4 42.6 106.6-
CASO BASE D'(0.20,0.35,0.45)  665.5 473.5 1192.0 289. 57.1 142.8°
£'(0.50,0.50,0) -~ 729.2  413.5 255.7 557. 6.1 190.2
© F'(0.40,0.40,0.20) - - 706.7 4735 233.2 462, 69.4 173.5

;1 respectivamente.
“ilones de pesos .
. f#iuna tasa de descuento del 20%

Las.inversiones requeridas son de 507 y 515 millones de pesos para el caso financiero y econdmico,

]
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4. Conclusiones

En este trabajo se ha expuesto un enfoque general prospectivo para evaluar
proyectos de inversidn bajo -incertidumbre, encamanado a2 la determipacidn de
la varianza del VPN. La dnica informacidn que se requ1ere para conformar el

elemento probabilistico de apoyo son ciertas medidas en la variabilidad de

" los beneficios netos marginales y sus relaciones de interdependencia

estocdstica. La variabilidad de los beneficios netos marginales es introducida

a través de coeficientes de variacién y las relaciones de interdependencia

entre dichos beneficios por medio de coeficientes de coanelacidn.

“Es necesario enfatizar que la metodo]og1a ut111zada, apoyada en principios

involucrados en el enfoque de primer orden, proporc1ona soluciones exactas al
prob]ema'en‘cuest1on. Enmarcada 'en el ambito de 1a p]aneac1on‘prospect1va,_
se constituye en un.valiosd anilisis .de sensibilidad de tésas de‘descuento y
coeficientes de variacién que permiten prever y concentar acciones a futuro
para minimizar r1esgos ante determ1nadas h1poteS1s. Dichos’ coef1c1entes de
var1ac1on y corre]ac1on dLnQQCAoneA la determinacidn de cotas de Uak&QCLJH
en 1as‘varjables bésicas que definen los beneficios netos margina]es de

proyectos de inversi6n, con el objeto de que, bajo los mismos vaﬁoneA

'eApanadoa de los beneficios, sea m1n1m1zado el riesyo de que el VPN de]

proyecto resulte negat1vo.‘

Asimismo; apoydndose en el modelo general 'se particulariza en un modelo

sistematizado para evaluar proyectos de escama en el sector pesquero que

,g&«j,{;;m); 1r:‘n;(m
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incorpora variantes que amplian el panorama de la evaluacidn para
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efectos: de

toma de decisiones. Especificamente evalia las repercusiones que tendrian

sobre la rentabilidad del proyecto, variaciones bruscas en la composici6n de

la produccidn y su sensibilidad sobre los diferentes procesos involucrados.
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1084 1985 1986 1987 1988 1989 1930 1991 1992 1993
1. INCREMENTO NETQ EN MONEDA
EXTRANJERA DISPONIBLE 296.46 543.46 709.20 776.07 799.64
la.  Ventas internas a precios del tipo de
cambio de importacién Po 163.83 204.69 284.34 34844 417.11
tb.  Exportaciones 132.63 338.77 424 88 427.63 382.53
2, BENEFICIOS INDIRECTOS 16.62 -16.62 16.62 16.62 16.62
2a.  Servicios Sociales y de Urbenlzacién 4,62 4562 462 462 4.62
2b.  Beneticio de otros trabajos de ’
infraestructura ° 1200 1200 12,00 1200 12.00
3. COSTOS DE CONSTF!UCCION 78.88 380.72 616.43 527.24 267.40
3a. Materiales de importacion 30.86 223.78 385.21 313.77 145.59
3b.  Personal extranjero 0.58 244 .81 411 241
3¢, Materiales nacionales 27.35 109.66 168.25 139.B5 95.65
3d. Persona! naciona! calificado 4.37 1171 17.08 65.57 15.78
3e. Mano de obra nacional no calificada 15.74 33.13 36.08 13.78 397
4.  COSTOS DE PRODUCCION Y - - . - T
OPERACION " s } T 20749 - 41540 465.73 453,21 45191
4a.  Materiales de importacion 82.12 - 132.94 157.02. 152.83 152.83
4b.  Personal extranjerc y asist. técnica 1.40 1.30 1.00 0.70 040
dc.  Gastos de venta en el extranjero 2.66 6.79 8.50 8.55 7.65
4d.  Materinles nacionales {total} 163.659 206.00 229.0 22268 224 35
4d1.” Materia prima 1 56.45 g2.01 108.99 106.35 106.35
4d2. Materia prima 3 3.0 480 5.81 566 5.66
4d3. Energla Efctrica 2.76 387 . 4.41 4.26 4.26
4d4. Orros materiales nacionales 101.37 105.22 109.80 106.41 108.08
_4e. Personal nacionat calificado 20.45 29N 33.83 33.38 33, 565
41, Mano de obra nacional calificada 16.59 23.20 26.45 25.56 25.5g
45.  Mane de obra nacional no calificada 6.22 8.70 9.92 9.59 9.5
5. PRESTAMOS DE BANCQOS
EXTRANJEROS 2059 150.37 256.84 21535 103.60
6. PAGQ . DE FINANCIAMIENTO A. .
© BANCOS EXTRANJEROS 7.0t 19.23 39.93 67.09 65.22 139.75 133.25 126.74 120.23 113.72
7. COSTOS DE REEMPLAZO DEL '
EQUIPO MOBIL -
VALOR DE RESCATE Y CAPITAL
DE TRABAJIO
B8a. Componecnie del tipo de cambio
8b. Componentes domésticos )
TRANSFERENCIAS
B. CREDITCAR DE INVERSION DE )
BANCOS NACIONALES 10.83 75.85 138.18 102.69 44 40
10. PAGC DE LA DEUDA A BANCOS
"NACIONALES 2.55 20.73 _ 5188 14.27 61.51 84,83 717.16 60.17 . 37.05 18.52
11. CARGOS FINANCIEROQS DEL N
CAPITAL 8.84 15,72 19.82 20.82 21.05 n29 © 21.55 21.55 21.55 2155
12. ADQUISICION DEL TERRENO. 0.24
13. PAGO DE RENTAS 1.50 150 1.50 150 1.50

1 #lllones de ablares

TABLA 15. FLUJO DE RECURSOS PARA EL PROYECTO!
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1994 1995 1996 1597 1908 1999 2000 2001 2002 2003 2004
1. INCREMENTO NETO EN MONEDA ' .
EXTRANJERA CISPONIBLE 824,90 850.98 85098 850.98 650.98 850.98 850.98 B850.98 850,98 850.98 85098
la  Ventas intemas a precios del tipo de
cambio de importacion 490.70 566.74 566.74 566.74 566.74 - 566.74 566.94 566.94 566.94 566,04 566.94
1b. Exportsciones 334.20 28424 284.24 284.24 284,24 284.24 284,24 28424 284 24 284.24 284.24
2. BENEFICIOS IND!RECTOS 16.62 1662 16.62 16.62 .16.62 . 1662 16.62 16.62 16.62 - 16,62 16.62
2a.  Servicios Sociales y de Urbanizacidn 462 4,62 4,62 4.62 462 462 4,62 462 4.62 462 4.62
2h.  Beneficio de otros traba:os de .
- infraestructura 1200 1200 12,00 1200 1200 12.00 12.00 1200 1200 12.00 1200
3. COSTOS DE CONSTRUCCION ' ' .
33.- Materiales de bmportacion
3b.  Personal extranjero
3c. Materiales nacionales L
3d. Personal nacional calificado
3e.  Mano de obra nacional no calificada -
COSTOS DE PRODUCCION Y : .
OPERACION 454.81 455.74 455.74 455.74 455.74 455,74 455.74 455.74 455.74 45574 455.74
a. Materiales de importacion 152.83 152.83 152.83 152.83 152.83 152.83 152.83 162.83 152.83 162.83 152.83
b.  Personal extranjero y asist. técnica -
4c.  Gastos de venta en el extranjero 6.68 5.69 5.69 5569 5.69 5.69 5.69 5.69 5.69 5.69 5.69
4d.  Materiales necionales (total] 22613 22798 227.98 22798  227.98 227.98 227.98 22798  277.98 277.98 277.98
. 4d1.  Materia prima 1 106.35 106.35 106.35 106 .35 106.35 106.35 106.35 106.35 106.35 106.35 106.35
4d2. Materia prima 3 5.66 5.68 5.66 5.66 5.66 5.66 5.66 ~ 566 £.66 5.66 5.66
4d3. Energis Eléctrica 426 - 426 4.26 4.26 4.26 426 4.26 . 426 4.26 4.26 4.26
4d4. Otros materiales nacionates 109.86 ML 111.71 111,71 "ML 1M.n 11n mwn 111N 111.711 - mnn
de.  Personal nacional calificado 33.82 34.09 34.09 34.09 34.09 34.00 34.09 34.09 34.09 34.09 34.00
4f.  Mano de obra nacional calificada 25.56 25.56 25.56 2556 2556 25.56 2556 25.56 25.56 25.56 25.5!95
49,  Mano oe cbra nacional no calificada 9,59 9.59 9.59 9.59 9.59 9.59 9.59 9.59 .59 9.59 8.5
5. PRESTAMOS DE BANCOS :
EXTRANJERQS
6. PAGO DE FINANCIAMIENTO A . .
BANCOS EXTRANIERODS 107.22 1001 04,20 87.69 B81.18
COSTOS DE REEMPLAZQ DEL
EQUIPO MOBIL 11.00 11.00
B. VALOR DE RESCATE Y CAPITAL ' 20.00
DE TRABAJD 21‘50
B8a. Componente de! tipo de cambio 7’50
8b.° Componentes domésticos -
TRANSFERENCIAS
9, CREDITOS. DE INVERSION DE
BANCOS NACIONALES 11.00 11.00
PAGD DE LA DEUDA A BANCOS
NACIONALES 13.09 3.26 3.03 2.80 2.56 3.50 3.26 303- 280 2.56
11. CARGOS FINANCIERQS DEL : .
CAPITAL 21.55 21.55 21.55 21.55 2155 21.55 21.55 21.55 21.55 21.65 21.55
12.  ADQUISICION DEL TERRENO R -
13.  PAGO DE RENTAS 1.50 1350 1.60 1.50 1.50 150 - 1.50 1.50 1.60 1.50 1.50

1 Millones do dolaras

TABLA 15. FLUJO DE RECURSOS PARA EL PROYECTO!
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SOCIAL:_
bncrenwnior o o
cousumo ogregado
nacional.
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FIGURA .41 ESTRUCTURA DE OBJETIVOS Y ATRIBUTOS DEL PROYECTO HIDROAGRICOLA
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"VPNM = VP_NS'"‘S + VPN L

ROR + VPNLa

‘«'PNS'= contribucidn al consumo alg'r"egado
nacional i '
| VPN, = contribug{én al desarro]ib:rggipqal
VPN = contribucién al desarrollo de los

ejidatarios locales
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{generaci6n de energfa
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(produccién agrfcola futura;
productos para el consumo
local)

(produccién agricola futura;

: productos para exportacion)

(acuacultura)

R 4 810,] % - (control de avenidas)

(E A C ){[SI +S]2(1+Az) + Q4+ 9, (147,)] ag +

(costos de la prodiccién
agrfcola futura) . ‘

'throducc16n agricola éctual

productos para el consumo
local) .

(produccién agrfcola actual;
productos para exportacién)

TABLA 9.4

7

EL MODELO DE EVALUACION CON OBJETIVOS MULTIPLES: 'CASO DETERMINISTICO
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' Erea cosechada anyalmente: A, -futuhﬁ} 3 - actual (ha/aﬁo)'

: regional) o Ly

costo unitario de produccidn' C. -futuro. C. -actuai ($/ha),
monto anual de capita] empleado en creditos ($/aﬁo)

costos totales de construcciﬁn y equipo ($)

costos anua]es de extensionismo ($/aﬁo)
cantidad de energfa e1éctr1ca generada anualmente (KNH/aﬁo):
costos anuales de operaci6n y mantenimiento ($Iaﬁo) . ;
precio unitario de la producciﬁn. P - futura, ?:-actual ($/ton)
‘rendimiento de la ‘produccibn: R -futurn. R -acéual (ton/ha)

valor presente neto del proyecto. Evaluacién con objetivos mmtip]es ($)

tasa socia]” de descuento (%)

perfodo de retorno de Ias 1nundaciones (llanos)

IS

horizonte de tiempo sohre e] cua1 se consideran 1os costos 0 beneficios (aﬂos)l

precio unitario de energia generada ($/KHH)

importanci a relativa del objetivo ’Iocal (contribuc‘lﬁn a‘l desarrollo de
los ejidatarios Iocales) o : ' pn “ﬁ,-i

importancia relativa del DbJetivo regional (contribuctén al desarro11o’ i

|'-"‘.-
L

1mpor‘tancfa relativa de] objetivo social (contribuciﬁn al consumo
agregado nacional) L . ‘

porcentaje del. costo: c erogado durante el aﬂo t (i)

~costos anuales de los servicios cuotas, 1ntereses, 1mpuestos. etc. |,

($/aﬂ0)
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TABLA 9.5  NOTACION EMPLEADA EN EL MODELO DE-EVALUACTON.

e



7 =
53 =
. 52 B
EA =
Dy o
D, a
Q, =
i, =
ﬂ.. a
0, =
1+Az=
1+k"-"
1".'1“'
o?[+] =
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propensifn al gasto en la zona beneficiable (%)

porcentaje del total de tierras que representan las t1erras futuras de
propiedad ejidal (%)

porcentaje del valor total de la produccibn agricola que representa
la actual de propiedad e_jida] (%)

porcentaje del total que representa la producci6n perdida durante las
inundaciones (%) '

porcentaje del costo de 1a mano de obra calificada que permanece dentro

" de la zona beneficiable (%)

porcentaje del costo’ de la mano de obra no calificada que permanece
dentro de 1a zona beneflciable (%) '

porcentaje del costo que representan 1os matena]es de origen nacional (%)

- porcentaje de'l costo que representan 105 materia'les de origen externo {%)

porcentaje del costo que representa'la mano de obra calificada (%)
porcentaje de'l lcosto que representa '!a mano de obra no-caljficada (%)
valor que toma ]a funcidn de aprendizaje en el afio t

precio sombra de_‘la componente externa |

precio sombra de 1a mano de obra calificada

precio sombra de 1a mano de obra no caiifiéada

varfanza |

porcentaje del valor de la producci6n futura para el consumo local

porcentaje del valor de la produccién futura para exportacidn

TABLA 9.5 (Continuacién) R




BI8 DIVISION DE EDUCACION CONTINUA
8% FACULTAD DE INGENIERIA__U.N.A.M.

EVALUACION ECONOMICA ¥ SOCTAL DE PROYECTOS

. LA mFL‘Ac‘Io'N Y LA EVALUACION SOCIAL DE PROYECTOS

3

AURELTO MONTEMAYOR

APUNTES = _ ,
ING.GUTLLERMO M. MALLEN F.:

SEPT. .1984 -

o
4

Palacio de Mi fis  Calle de Tacuba 5 .primer piso  Deleg. Cuauhtémoc 0 México, D.F. Tel.: 521.40-20 Mo. Postal 2288




LA INFLACION Y LA EVALUACION SOCIAL DE PROYECTOS

 AURELIO MONTEMAYOR,

i

ANTES QUE NADA QUISIERA AGRADECER AL DR, ALEJANDRO MENDOZA LA INVI-
TACION A PARTICIPAR EN ESTE PANEL CON PROFESIONISTAS TAN DESTACADOS,
TANTO LOS QUE ME ACOMPANAN EN EL ESTRADO COMO LOS QUE SE REGISTRA- -

i

RON EN ESTE CURSO, .

QUISIERA RECALCAR QUE MIS COMENTARIOS SOBRE EL TEMA DE LA INFLACION

Y LA EVALUACIOGN DE PROYECTOS SON PRINCIPALMENTE DESDE EL PUNTO DE -

'VISTA DE UN ECONOMISTA INTERESADO SOBRE TODO EN LA CONSISTENCIA TEQ

RICA DE LOS ARGUMENTOS MAS. QUE EN' SU APLICACION A PROBLEMAS ESPECI-

FI1COS. TAMBIEN DEBO SENALARLES QUE NO ESTOY CONSIDERANDO LA POSI--
- | ‘ S RN

CION DE LOS CONTADORES, CUYAS TECNICAS NO CONOZCO, ASI TAMPOCO LAS.:

RECOMENDAC IONES DEL FAMOSO BOLETIN'B-lo QUE TAN DE MODA HA ESTADO,

1§

EL SR, CARLOS GONZALEZ SEGURAMENTE AHONDARA SOBRE EL PARTICULAR.
I, INTRODUCCION

UNO DE LOS ERRORES QUE CON MAYOR: #RECUENCIA SE COMETE EN LA P-REPA'RA.

CIGN DE EVALUACIONES DE PROYECTOS DE INVERSION OCURRE.POR NO CONSI-

J ) 7 <)
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DERAR DE UNA MANERA ADECUADA, EL 'IMPACTO DE LA INFLACION EN L DE-
SEMPERO ECONOMICO Y FINANCIERa DE UN PROYECTO POTENCIAL, EN_EL
CASO DE PROYECTOS COMERCIALES NO .ES RARO ENCON%RAR QUE LOS RENDI-
MIENTOS AL PROPIETARIO DEL. PROYECTO ESTEN SUBESTIMA?OS‘EN‘UN 50 POR
CIENTO O MAS SIﬂEEEMENTélCOMO UN RESQLTADO DEL USO DE PROCEDIMIEN-
TOS INCORRECTOS PARA cowsrbERAa LA.INFLACIQNQUE|SE ESPERA OCURRA.
DURANTE LA VIDA OTIL DEL PROYECTO, SIMILARMENTE, EN EVALUACIONES
ECONGMICAS DE PROYECTOS, LOS EgONpMIsTAs HAN IGNORADO LAS RESTRIC-
'CIONES FINANCIERAS Y DE LIQUIDEZ_QUE<LA INFLACION IMEQNE A LA |
INVERsiéN Y OPERAéION DE LOSPRO*ECTOS, AUN CUANDO LA TASA kEALIQf'

o

ZADA DE INFLACION SEA IGUAL A LA TASA ANTICIPADA,

MUCHA DE LA LITERATURA EXISTENTE EN EL_CAMPOIDE ;A EQALUACION DE iN—
VERSIONES TANTO PUBLICAS COMO PRIVADAS SE OLVIDA_DE CONSIDERAR EL Iﬁ
PACTd'QUE PRODU&EN L0S MOVIMIENTOS EN EL NIVEL GéNééAL_DE PRECIOSlY
RECOMIENDA QUE LA EVALUACION SE REALICE CON TODAS LAS VARIABLES EX-

PRESADAS EN TERMINOS' DEL NIVEL DE PRECIOS DE UN CIERTO. ANO., EN ESTE




3

CASO, sOLO LOS CAmaloé‘EN LOS PRECIOS.RELAT;VOS DE: LOS DiFERENfEs
INSUMOS Y PRODUCTOS NECESITAN SER'PROYECTADCS A féAvEs Dé LA VIDA
DE LA INVERSION. SIN EMBARGO, LOSMOVIMIENfOS‘EN-EL NIVEL GENEﬁhgi;
DE PRECIOS PUEDEN ¥ EN.OCASIONES'AFECTAN; EL DESEMPERO ECONGMICQ?Q}E

1

FINANCIERO DE LOS PROYECTOS DE VARIAS MANERAS QUE SI SON IGNORADAS :

PUEDEN CONDUCIR A UNA PREPARACION Y EVALUACION INCORRECTA DE PROYEC

TOS Y PUEDE CASTIGAR EL DESEMPENO DEL PROYECTO.

II. EL IMPACTO DE LA INFLACION EN LA EVALUACION DE LA INVERSION. - -

HAY 'SEIS MANERAS.IMPORTANTES EN LAS CUALES LOS MOVIMIENTOS EN EL NI;
VEL GENERAL DE PRECIOS PUEDEN TENER UN IMPACTO EN EL ANALISIS.FINANr,

CIERO DE UN PROYECTO, PRIMERO, SI EL PROYECTO REQUIRIERA DE CREPii¥

TOS ADICIONALES O DE F;NANCIAMIENTﬁg‘VTA'AdCIONARIA,AfALES-ARREGLQS
FINANC 1EROS DEBEN REALIZARSﬁ EN TER&iNbstE LOS NIVELES De.PREcidSQ

DE LOS Aﬂqs EN QUE SE REQUIRIERAN fALéSAéOYOS. CoN FRECUENCIAf LQS-
COSTOS SE'SUBESTIMAN DEBIDO A LA INFLACION CUANDb:EN REALIDAD_Ldsléés
TOS DEL PROYECTO EXPRESADOS EN TERMINOS DE UN NIVEL DE PRECIOS coug-

TANTE PUDIERON HABER SEGUIDO SU COMPORTAMIENTO ESPERADO .EN UN INICIO,

EL ANALISIS FINANCIERO QUE COMUNMENTE SE REALIZA INCLUYE EL CAMBIO EN
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EL. NIVEL DE PRECIOS A TRAVES DEL TIEMPO; POR LO TANTO, LOS ARREGLOS
FINANCIEROS ADECUADOS NO SE REALIZARON, COMO UN RESULTADO, EL .PRO-
YECTO PUEDE EXPERIMENTAR UNA CRISIS DE LIQUIDEZ O DE {NSOLVENCIA DE~-

BIDO A UN FINANCIAMIENTO INADECUADO,

EN SEGUNDO LUGARf’FOS siSTEMAs FlstALéé DE MUCHOS PAISES QUE TIENEN;l
IMPUEQTds A LAS UT}LIDADES DE LAS éMPRESAs BASAN LAS DEDUCCI&NES RAEA
éFEcroé DE LA DEPRECIACION EN EL coSTd HléToﬁxéo DE LOS-ACTIVOS.A Sr -
LA INFLACION OCURRE'ATRAVE§‘ﬁEL'TIEMROJ ENf&NéEstL_VALOR RELATIYO
DE EsTA DEDUCCION DLSMINUIRACAQSANDO_QUE LA CAN%IDAD REAL DE LAé. |
OBLIGACIONES FISCALES DE LAs.EMPhEs$$ SE INCREMENTE RESPECTO A'UNAI:
sITgAéléu SIN iNFLACION..‘PARA Lg_gyALUACIGN ECONOMIFAibE UNA lNVERfi'
ST6N EsTE.INcﬁEﬂENTo EN IMPUESTOS NG ES ‘UN AUMENTO-E&EF’COSTO DEL‘ 
PROYECTO EN TERMINOS bs RECURSOS pERq-EQ SIMPLEMENTé.ﬁ&A TRANSFEREN-_
CIA DEL‘EROYECTO HACIA EL GOBIERNO, SIN_EMBARGO, SI TALES'INCREMEN-_
T0S EN LOS PAGOS FiSCALES RECAEN EN_ UNA éMPRESA-PRiVADA 0 PbBLIéAu |
EUEDé FORZAR A QUE EL PROYECTO. EXPERIMENTE DfFIéﬁL%ADES Eﬁ Sus FLUJeS
DE CAJA O DARSE EL:CASO DE QUE SE LLEGUE A LA‘INéétVENCIAp SI ESTO
OCURRE, EL ﬂESﬁMPEﬁO.ECONOMICO Y SOC!AL'ESPERADbeEL,PROYchb SE PPE
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DE ALTERAR DE MANERA DRASTICA, EN CASOS DE EMPRESAS PUBLICAS SE

ESPERARIA QUE EL GOBIERNO ENTRASE A RESCATAR.EL PéOYECTo; SIN EMBAR
60, AL TIEMPO QUE HACIENDA O PROGRAMACION,REALICEN LAS INVEsTIGAélqé
NES REQUERIDAS PARA APROBAR LOS-FONDOS.AﬁICIONALES, LAS OPERACIONES, -

SE PUEDEN VER DANADAS DE MANERA SIGNIFICATIVA,
[

EN TERCER LUGAR, UNA IMPLICACION FISCAL DE LA INFLACION SE EXPERIMEN

TA POR EMPRESAS EOMERCIALES QUE DEBEN'MANTENER INVENTARIOS., SEAN.ﬁé

LINSUMOS ¥/0 PRODUCTOS. EN MUCHOS CASOS SE REQUIERE QUE LAS EMPRESAS
VALGEN SuUs JNVENTARIOSlEN,UNA BASE PEPSy EN UN PERIODO DE INFLAc;QNw
RAPIDA, EL COSTO HISTGRICQ.ﬁE LOS_INVENTARIOS QUEléE UTILICEN ENILA:

PRODUCCION SERA SUSTANCIALMENTE MENOR QUE EL COSTO DE REEMPLAZAR SUS.
i

ARTICULOS, SI EL INGRESO GRAVABLE SE CALCULA UTILIZANDO EL COSTO
HISTGRICO DE LOS ARTICULOS EN INVENTARIO, ESTO IMPLICARTA QUE EL COS-
TO REAL DE LOS BIENES SE SUBESTIME Y QUE EL INGRESO GRAVABLE SE SOBRE-

ESTIME. POR LO TANTO, LAS OBLIGACIONES FISCALES EN TERMINOS REALES

SERAN MAYORES QUE CUANDO NO EXISTIERA LA INFLACION,

UNA CUARTA MANERA EN QUE LA INFLACION ALTERARTA EL FLUJO DE CAJA DE
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UN PROYECTO EN TERMINOS REALES ES A TRAVES DE SU IMPACTO EN LAS TA-
SAS DE INTERES NOMINAL. LA TASA DE INTERES NOMINAL (1) QUE SE DETER
MINA EN LOS MERCADOS FINANCIEROS SE COMPONE AL MENOS DE TRES ELEMEN-
TOS: A) HAY UN ELEMENTO (R) QUE REFLEJA EL VALOR DEL DINERO EN TERML |
NOS REALES QUE LOS QUE PRESTAN REQUERTRAN CON EL FIN DE SACRIFICAR
CONSUMO U OTRAS OPORTUNIDADES DE INVERSION; ﬁ) UN'ELEMENTo'bE RIESébj :
(Rf QUE-MlDE LA COMPENSACION QUE LOS PRESTAMISTAS REQUERIRAN PARA.
CUBRIR LA POSIBILIDAD bE QUE EL AéREDITADo NO PAGUE EL'FRESTAMO; Y;,b
C) UN ELEMENTO QUE ES COMPENSACIGN PQR‘LA PERDIDA ESPERADA EN EL'Pb—.:

DER DE COMPRA REAL DEL PRINCIPAL DEBIDO A LA TASA DE INFLACION ESPE

RADA (GPE). Lo ANTERIOR SE PUEDE EXPRESAR AST:

1 =R+ R+ (1+R+R)@ePE

SI NOSOTROS CONSIDERAMOS UNA SITUA&16N DONDE' EL PREMIO PARA EL RIES-
6o (R) ES CERO Y LA TASA DE INFLACIGN ESPERADA EN CERO, ENTONCES.
=R, SUPONGAﬁés EN ESTA siTUAc;bN QUE LA TASA DE INTERéS.RéAL (R)
ES IGUAL A 5 POR CIENTO. PARA EL CASO DE UN PRESTAMO DE‘MIL PESOS.,
EL PAGO DE INTERESES ANUAL ES DE 50 Y ES CO&SIDERADO COMO UNA SALIDA

DE CAJA DEL PROYECTO, CON OBJETO DE DERIVAR EL FLUJO DE CAJA NETO DEL



PUNTO DE VISTA DEL DUENO,

SIN EMBARGO, SI LA TASA DE.INFLACION SE INCREMENTARA A 10 POR CIENTO
POR ANO,. LOS PRESTAMISTAS YA NO ESTARIAN DISPUESTOS A PRESTAR SUS
FONDOS AL 5 POR CIENTO., CON ESTA TASA DE INFLAEION, ELLOS PIERDEN

10 POR CIENTO DEL VALOR REAL DEL PRESTAMO CADA ANO, POR LO jANTo sOLo
PARA COMPENSAR LA TASA DE INFLACION ELLOS NECESITAN OBTENER‘UNA TASA
DE INTERES DELvlb POR CIENTO. AL IGUAL QUE ANTES, LOS PRESTAMISTAS NE-
CESITARIAN UNA TASA DE INTERES NOMINAL DE AL MENOS 15.5 POR CIENTO,

SI ELLOS RECIBEN ESTA TASA A LO LARGO DE LA VIDA DEL PRESTAMO, EL VA
LOR PRESENTE EN TERMINOS REALES DE LOS PAGOS DE INTERESES MAS EL RE-
PAGO DEL PRINCIPAL SERTA EL MISMO QUE SI NO HUBiERA INFLACION Y LA
TASA DE INTERES REAL FUERA DEL 5 POR CIENTO, SI HAY INFLACION, LA
TASA NOMINAL DE INTERES SERA MAS ALTA PERO EL COSTO REAL DE LOS PAGOS

DEL PRINCIPAL SERTA MENOR,

ES LA COMPENSACION REQUERIDA PARA CONTRARRESTAR EL DECREMENTO EN EL
PODER DE COMPRA DEL PRINCIPAL QUE ESTA IMPLICITA EN LA TASA NOMI-
NAL DE INTERES, LA QUE CREA ESTE CAMBIO EN EL MOMENTO DEL FLUJO DE

CAJA REAL A TRAVES DEL TIEMPO, LA EXISTENCIA-DE UNA INFLACION ESPE-
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RAD# CAUSA QUE LAS TASAS DE INTERES AUMENTEN, LO CUAL A SU VEZ FORZA

AL GUE PIDE PRESTADO A REPAGAR SUS PRESTAMOS DE UNA MANERA MAS RAPIDA.

'

SI" LA TASA DE INFLACION ES.ESPERADA A CAMBIAR A TRAVES DEL TIEMPO Y
SE REQUIERE UN'REFINANCIAMIENTO DE LA DEUDA DEL PROYECTO,lENTONCES
LA TASA DE'I;TERESMNOMINAL PAGADA DEBE AJUSTARSE PARA SER CONS]STEN-
TE CON ESTA NUEVA TASA DE INFLACION ESPERADA. [ESTO DEBIERA TENER
POCO. O NJNéDN EFECTO DIRECTO SOBRE LA VIABILIDAD ECONOMICA TOTAL DEL
PROYECTO fAL COMO ES MEDIDA POR SU VALOR PRESENTE NETO; SIN EMBARGO,
PUEDE IMPONER SEVERAS RESTRICCIONES SOBRE LA POSICION LIQUIDA DEL
PROYECTQ DEBiDo A SU IMPACTO EN LOS PAGOS DE INTERES Y DEL PRINCIPAL.
HA SIDO MUY COMUN ENCONTRARSE EMPREéAs BUENAS QUE VAN A LA BANCARRO-
TA DEBIDO A UN FLUJO DE CAJA INADECUADO AL ENFRENTARSE A PAGOS DE IN
TERESES MAYORES CAUSADOS POR UN AUMENTO EN LA TASA DE INFLACION, .
MIENTRAS LAS EMPRESAS PUEDEN TENER ACTIVOS F1JOS ADECUADOS PARA HACER
FRENTE A SUS OBLIGACIONES, ELLAS PUEDEN ENCONTRARSE EN UNA PQSICION

EN QUE.NO PUEDEN PEDIR PRESTADC PARA HACER FRENTE A SUS OBLIGACIONES.

DE INTERESES Y POR LO TANTO SE VEN CONDUCIDAS A LA INSOLVENCIA.
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LA QUINTA MANERA EN QUE LA INFLACIGN PUEDE ALTERAR EL DESEMPERO FI-
NANCIERO DE UN PROYECTO ES A TRAVES DEL IMPACTO QUE LOS PAGOS DE IN-
TEhEéEs NOMINALES TIENEN SOBRE LAS OBLIGACIOﬁES FISCALES DE LA EMPRE
SA. EN MUCHOS PATSES, LOS PAGOS DE INTERESES so& DEDUCIBLES PARA
EFEcroS DEL CALCULO DEL INGRESO GRAVABLE, POR OTRA PARTE, LOS PAGOS

DEL PRINCIPAL NO SON TRATADOS COMO UN GASTO Y POR LO TANTO NO SON

L}

DEDUCIBLES,

CUANDO LA TASA ESPERADA DE INFLACION AUMENTA, NOS ENCONTRAMOS QUE LA
TASA DE INTEBES NOMINAL SE INCREMENTARA CON EL FIN DE chPENSAé AL
PRESTATARIO POR‘LA PERDIDA EN PQDER DE COMPRA DEL PRINCIPAL. SIN EM-
BARGO, EL RESULTADO FINAL DE ESTO ES TRANSFERIR ALGO DEL GALOR REAL
DE LOS PAGOS DEL PRINCIPAL EN PAGOS bE INTERESES, YA QUE ESTOS OLTIMOS.
INCLUYEN UNA COMPENSACION POR LA INFLACION ESPERADA Y AL SER DEDUCI-
BLES DEL INGRESO GRAVABLE, SU EFECTO ES REDUCIR LA CANTIDAD DE IM-
PUESTOS QUE EN OTRAS CIREUNSTANCIAS LA EMPRESA SE VERTA REQUERIDA A
PAGAR.‘ ESTE ELEMENTO TENDERA A COMPENSAR LOS OTROS EFECTOS DE LA
INFLACION QUE INCREMENTAN LAS OBLIGACIONES F;SCALES; SIN EMBARGO,
EN TODOS LOS CASOS DONDE EL IMPACTO DE LA INFLACION SE HA ESTUDIADO

EMPIRICAMENTE, EL EFECTO GLOBAL DE LA INFLACION HA SIDO EL DE INCRE-

MENTAR LOS PAGOS IMPOSITIVOS DE MANERA SIGNIFICATIVA, "
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LA SEXTA MANERA EN LA CUAL LOS CAMBIOS EN EL NIVEL .GENERAL DE PRECIOS
TIENEN UN IMPACTO SOBRE LA EVALUACION FINANCIERA DE UN PROYECTO ES

A TRAVES DE SU EFECTO SOBRE EL VAL6R REAL DE LOS SALDOS MONETARIOS

QUE SE MANTIENEN CON EL FIN DE FACILITAR LAS OPERACIONES, SI SE PRE-
SENTA UN INCREMENTO EN EL NIVEL GENERAL DE PRECIOS A TRAVES DEL TIEM-
PO, AON SI LA CANTIDAD DE BIENES Y SERVICIOS COMPRADOS Y VENDIDOS
PERMANECE CONSTANTE, SU VALOR EXPRESADG EN PRECIOS CORRIENTES‘AUMEN;
TARA, EN fAL SITUACION, LA EMPRESA TENDRA QUE INCREMENTAR ESOS SALDOS
MONETARIOS CON EL FIN DE FACILITAR SUS OPERACIONES COMO ANTES. - ESTOS
SALDOS MONETARIOS ADICIONALES SON OBVIAMENTE UN COSTO FINANCIERO PARA
EL PROYECTO Y DEBEN DEDUCIRSE DEL FLUJO DE CAJA FINANCIERQ CON EL FIN

DE DETERMINAR SU VIABILIDAD, £STA PERDIDA DE PODER DE COMPRA DE LOS

SALDOS MONETARIOS SE LE CONOCE COMO UN IMPUESTO INFLACIONARIO.

EN CADA UNA DE LAS SEIS MANERAS ANTES MENCIONADAS EN LAS QUE LOS CAM
/ . .

B10S EN EL NIVEL GENERAL DE PRECIOS TIENEN UN IMPACTO EN LA EVALUA-

CION DE UN PROYECTO,. ES SOLO EL ANALISIS FINANCIERO DEL PROYECTO EL QUE

SE VE ALTERADO DE MANERA DIRECTA, SIN EMBARGO, SI LA VIABILIDAD FI-

NANCTERA DEL PROYECTO SE DEBILITA Y COMO UN RESULTADO SUS OPERACIO-
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NES SE VEN RESTRINGIDAS, ESTO SI ES POSIBLE QUE TENGA UN IMPACTO

SIGNIFICATIVO SOBRE EL DESEMPENO' ECONOMICO Y SOCIAL DEL PROYECTO,

TRADICIONALMENTE, LOS ECONOMISTAS QUE TRATAN CON LA EVALUACION DE
PRQYECTOS HAN TENDIDO A IGNORAR ‘LA VIABILIDAD FINANCIERA DE UN
PROYECTO Y VAN DIRECTAMENTE A LA EVALUACION ECONOMICA DEL MISMO, SINV
| EMBARGO, AUN PRO;;;TOS DEL SECTOR PUBLICO DEBEN_TENER UN FLUJO ADE-
CUADO-'DE EFECTIQO PARA HACEh FRENTE A SUS COSTOS FINANCIEROS SI TALES
PRO?ECTOS VAN A SOBREVIVIR. UN PROYECTO EN BANCARROTA SERA SIEMPRE

UN POBRE GENERADOR DE BENEFICIOS ECONOMICOS O DISTRIBUTIVOS,

ES IGUALMENTE CIERTO QUE NO TODOS LOS PROYECTOS VIABLES FINANCIERA-
MENTE SON RENTAELES DESDE UN PUNTO DE.VISTA ECONOMICO,. POR LO TANTO
SE REQUIERE QUE SE REALICEN'EVALUACIONES FINANCIERAS Y ECONGMICAS
PARA DETERMINAR SI EL PROYECTO DEBE REALIZARSE. SUPUESTOS RESPECTO
A LA TASA DE CAMBIO EN EL NIVEL GENERAL DE PR;c;os AFECTARAN LA EVA
LUACION ECONOMICA SOLO DE'UNA MANERA INﬁIRECTA PERO COMO YA.SE HA
MENC IONADO, TIE&EN UN IMPACTO DIRECTO SOBRE EL ANALISIS FINANCIERO,
SI ESTOS IMPACTOS NECESITAN UN AJUSTE YA SEA SOBRE EL FINANCIAMIENTO

'DE LA INVERSION O SOBRE LOS PLANES DE OPERACION DEL PROYECTO O RES-
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PECTO A PROBLEMAS DE;LIQUIDEZ QUE SE PUEDAN PRESENTAR EN UN FUTU-
RO, ENTONCES LOS ANALISTAS DE PROYECTOS DEBEN REFLEJAR ESTOS PRO-

BLEMAS EN SU EVALUACION,

'

I1I1. CONSISTENCIA EN LAS PROYECCIONES DE MOVIMIENTOS EN -EL NIVEL
GENERAL DE PRECIOS Y DE LAS TASAS DE INTERES,

LOS FACTORES QUE DETERMINAN LOS CAMBIOS FUTUROS EN EL NIVEL GENERAL
' DE PRECIOS sbN MUY DIFERENTES .DE AQUELLos QUE DE%ERMINAN LOS CAMBIOS
EN PRECIOS RELATIVOS, ESTOS ULTIMOS ESTARAN DETERMINADOS POR LAS
TASAS RELATIVAS DE CRECIMIENTO Dﬁ LA OFERTA MONETARIA Y DEL PRODUCTO
INTERNO BRUTO MEDIDO EN TERMINOS REALES, ASI COMO POR EL CRECIMIENTO
EN LOS PéECIOS_MUNDIALES DE LOS BIENES QUE EL PATS INTERCAMBIA IN-

TERNACIONALMENTE,

PROYECCIONES PRECISAS ACERCA DEL CRECIMIENTO FUTURO DEL NIVEL GEthAL
DE PRECIOS ESTAN FINALMENTE FUERA DE LA RESPONSABILIDAD ﬁEL ANALISTA

DE kéOYECTbs} SIN EMBARGO, TENDENCIAS SOBRE EL CRECIMIENTO DE LOS
PRECIOS Y LA HISTORIA RECIENTE DE POLIfICAs GUéERNAMENTALES PROVEEN .
.CON FRECUENCIA UNA BASE SUSTANCIAL PARA TALES PROYECCIONES. EL ASPECTO

MAS IMPORTANTE EN LA ELABORACION DE PROYECCIONES DEL NIVEL GENERAL
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DE PRECIOS PARA SU USO EN LA EVALUACION DE. PROYECTOS ES EL DE ASEGU-
RAR QUE TALES PROYECCIONES SON CONSISTENTES CON LAS QUE SE REALIZAN

RESPECTO A LA TASA NOMINAL DE INTERES.

RARA.MUCHoé PAISES, LA TASA REAL DE INTERES SERA UN VALOR RELATIVA-
MENTE CONSTANTE, YA QUE ES DETERMINADA PRIMERAMENTEiPOR LA PRODUCTI-
VIDAD DE LA INVERS;ON'Y POR LOS DESEOS DE CONSUMIR Y AHORRAé.EN TAL
ECONOMIA, TAMBIEN EL VALOR DEL PhﬁMlo POR EL RIESGO SE PUEDE DETER-
qINAR'POR LAS DIFERENCIAS EN TASAS DE INTERES DE VALORES CON LA MISMA
FECHA DE EMISIGN Y'bE VENCIMIENTO, PERO CON ﬁIFERENTEs CLASIFICACIO-
NES DEL RlEgGo. SI EN EL LARGO PLAZO, LA TASA DE INTERES REAL Y EL
PREMIO POR EL RIESGO SON RESTADOS bE LAnTASA.DE INTERES NOMINAL, EN-
TONCES LA DIFERENCIA SERA UNA MEDIDA DE LA TASA.ESPERADA DE INFLACION,
DE MANERA ALTERNATIVA; SI SE REA;IZA‘UNA PROYECCION SOBRE LA TASA DE
CRECIMIENTO‘DEL NIVEL DE PRECIOS, LA TASA DE INTERES NOMINAL QUE ES
CONS [ STENTE CON ESTA.PROYEﬁCIGN PUEDE ESTIMARSE AGREGANDO A ESTA TASA

DE CRECIMIENTO DE LOS PRECIOS, LA TASA DE INTERES REAL-Y EL PREMIO

.POR EL RIESGO.
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IV, DESARROLLO DE UN TRATAMIENTO CONSISTENTE DE LA INFLACION EN
LA EVALUACION FINANCIERA DE UN PROYECTO,

EL DESARROLLO DE PRINCIPI0S CONTABLES PARA REFLEJAR EL EVENTO DE LA
INFLACIGN HA SIDO LENTO Y DE AMPL1O DEBATE EN LA PROFESION CONTAELE.
EN LUGAR DE TRATAR DE PREVER LA INFLACIGN Y PONER ESTO EN LOS ESTU-
DIOS DE FLUJO DE-CAJA PROFORMA, MUCHOS ANALISTAS DE PROYECTOS HAN
OPTADO POR EXPRESAR EL PERFIL FINANCIERO,DE‘QN PROYECTO EN PRECIOS
'CONSTAQTES DE UN CIERTO ARO. EL PROCEDIMIENTO ESENCIALMENTE IMPLICA
IGNORAR TODOS LOS EFECTOS DE LA INFLACION. COMO UN RESULTADO, LOS
ERRORES OCURREN EN EL ANALISIS PORQUE LA INFLACION AUTOMATICAMENTE

ES INCORPORADA EN ALGUNAS VARiABLES TALES COMO LAS TASAS DE INTERES
NOMINAL. PUEDE SER'UTIL.REVISAR‘LAS DiEERENTES ETAPAS DE UN ANALISIS
FINANCIERO TRADICIONAL, EN EL QUE SE SUPONE UN NIVEL DE PRECIOS CONS
TANTE, ANTES DE ESTABLECER UN FROCEDIMIENTOIQUE INCORPORE LA INFLA~ |
CION DE UNA MANERA CORRECTA, ESTO NO IMPLICA QUE EXISTA JN CONCENSO
EN LA METODOLOGIA PARA REALIéAR UNA EVALUACION FINANCIERA; SIN EMBAR-
GO, ES DESCRIPTIVO DE UN PROCEDIMIENTO COMON QUE AHORA sé UTILIZA
PARA EL DESARROLLO DE ESTADOS DE FLUJO DE CAJA PROFORMA PARA PROYEC-

TOS DE INVERSION.
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Los ELEMENTOS DEL METODO TRADICIONAL SON LOS SIGUIENTES:

1) ToDAS LAS PROYECCIONES DE LOS PRECIOS DE INSUMOS Y DE PRODUCTOS
SON EXPRESADAS DE ACUERDO AL NIVEL DE PRECIOS DE CIERTO ANO Y
REFLEJAN SOLO LOS CAMBIOS EN PRECIOS RELATIVOS,

2) LosS coSTOS DE INTERES SON ESTIMADOS PARA CADA ANO AL APLICAR LA
TASA DE INTERES NOMINAL AL SALDO DE LA DEUDA INCURRIDA,

3) LAS OBLIGACIONES FISCALES SON ESTIMADAS UTILIZANDO LAS PROYEC-
CIONES DE INGRESOS Y GASTOS SUPONIENDO UN NIVEL DE PRECIOS CONS
TANTE, LOS COSTOS DE INTERES Y LA DEPRECIACION BASADA EN LOS
PRECI0S HISTORICOS DE LOS ACTIVOS FIJOS,

4) LOS FLUJOS DE CAJA CON UN NIVEL DE PRECIOS CONSTANTE SON CALCULA
DOS DESDE EL PUNTO DE VISTA DE LOS ACCIONISTAS Y DEL PUNTO DE
VISTA DEL CAPITAL TOTAL QUE SE INVIERTE EN EL PROYECTO Y SON DES-
CONTADOS POR EL COSTO DE OPORTUNIDAD REAL (NETO DE INFLACION)

DEL CAPITAL, APLICABLE A CADA UNA DE LAS PERSPECTIVAS. FEL FLUJO
DE CAJA DESDE EL PUNTO DE VISTA DEL DUENQ DEL PROYECTO SE CALCU-
LA AL TRATAR LOS INGRESOS DEL PRESTAMO COMO UNA ENTRADA DE CAJA
Y LOS PAGOS DE INTERESES Y DEL PRINCIPAL COMO UNA SALIDA., LoS
VALORES DE TODOS ELLOS SON EXPRESADOS DE ACUERDO AL NIVEL DE
PRECIOS DEL ANO EN EL CUAL EL. PRESTAMO SE NEGOCIO,

ESTE PROCEDIMIENTO CAUSARA QUE LA TASA ESTIMADA DE RENDIMIENTO PARA
EL ACZIONISTA ESTE SESGADA HACIA ABAJO Y QUE EL RENDIMIENTO PARA EL
CAPITAL‘TOTAL UTILIZADO ESTE SESGADO HACIA ARRIBA SI ES QUE EXISTE
UNA TASA DE INFLACION POSITIVA, PORGUE LA TASA NOMINAL DE INTEREé
QUE INCLUYE UN COMPONENTE PARA COMPENSAR LA INFLACION ES DEDUCIDA DéL
FLUJO DE CAJA DEL CAPITAL TOTAL UTILIZADO PARA MEDIR EL FLUJO DE

CAJA DE LOS ACCIONISTAS MIENTRAS LOS INGRESOS NOMINALES POR VENTAS
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SON EXLCUIDOS, EL RENDIMIENTO POR ACCION ESTARA SESGADO HACIA ABAJO.
ESTE EFECTO SERA PARCIALMENTE COMPENSADO PORQUE EL VALOR REAL DE LOS
IMPUESTOS ESTA SUBESTIMADO, ESTE PROCEDIMIENTO NO RECONOCE QUE LA

INFLACION CAUSARA QUE EL VALOR DE LA DEPRECIACION DEL CAPITAL CAIGA
RESPECTO A LOS INGRESOS POR VENTAS, ESTA SUBESTIMACION DE LAS-OBLI-
GACIONES FISCALEgﬁéN-TERMINOS.REALES INFLUIRA EN QUE EL RENbIMIENTO

NETO PARA EL CAPITAL TOTAL UTILIZADO ESTE SOBREESTIMADO,

PARA DESARROLLAR ESTUDIOS PROFORMA DE FLUJO DE CAJA QUEIREFLEJEN EL
IMPACTO DE LA INFLACION SOBRE EL VALOR FINANCIERO REAL DE UN PROYEC-
TO, ES NECESARIO PRIMERO ESTIMAR VARIABLES TALES COMO LAS dBLIGACIO-
NES FISCALES, LOS REQUERIMIENTOS DE EFECTIVO, LOS PAGOS DE INTERES
Y DE DEUDA A LOS PRéCIOS CORRIENTES DE LOS ANOS EN LOS CUALES ELLOS
SON INCUﬁRTDOS. ENTONCES ELLOS SON DEFLACTADOS E INCLUIDOS EN EL

FLUJO DE CAJA REAL (NIVEL ‘DE PRECIOS CONSTANTE) PROFORMA DEL PROYEC-

TO.

PARA CONSTRUIR EL ANALISIS FINANCIERO DE ESTA MANERA NOS ASEGURAMOS
QUE PRIMERO, TODOS LOS EFECTOS DE LA INFLACION ESTEN REFLEJADOS DE

UNA MANERA CONSISTENTE EN LAS VARIABLES PROYECTADAS Y SEGUNDO, QUE
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TODAS LAS VARIABLES SON DEFLACTADAS POR EL NIVEL DE PRECIOS PROYEC-

TADO, LAS ETAPAS QUE SE REQUIEREN PARA REALIZAR LO ANTERIOR SON

LAS SIGUIENTES:

1)

2)

3)

W)

5)

6)

ESTIMAR LOS CAMBIOS FUTUROS EN LOS PRECIOS, EN RELACION AL NIVEL
GENERAL DE PRECIOS PARA CADA INSUMO Y PRODUCTO, ESTO IMPLICA

EXAMINAR LAS VARIABLES DE DEMANDA Y DE OFERTA ACTUALES Y FUTURAS
QUE SE ESPERA -QUE PREVALEZCAN EN EL MERCADO DE CADA UNO DE ELLOS,

ESTIMAR O DESARROLLAR UN CONJUNTO DE SUPUESTOS EN RELACION A LOS
CAMBIOS ANUALES ESPERADOS EN EL NIVEL GENERAL DE PRECIOS SOBRE
LA VIDA DEL PROYECTO.

DETERMINAR CUAL'SERA LA TASA DE INTERES NOMINAL SOBRE TODO LA VI-
DA OTIL DEL PROYECTO DADOS LOS CAMBIOS ESPERADOS EN EL NIVEL DE
PRECI0S,

LOS CAMBIOS ESPERADOS EN LOS PRECIOS RELATIVOS PARA CADA PRODUC-
TO SON COMBINADOS CON EL CAMBIO ESPERADO EN EL NIVEL GENERAL DE
PRECIOS CON EL FIN DE OBTENER EL CAMBIO ESPERADO EN EL PRECIO -
NOMINAL DE UN BIEN A TRAVES DEL TIEMPO,

Los PRECIOS NOMINALES DE CADA BIEN 0 INSUMO SON MULTIPLICADOS
PGR LAS PROYECCIONES DE LAS CANTIDADES DE INSUMOS Y -PRODUCTOS A
TRAVES DEL TIEMPO PARA EXPRESAR ESTAS VARIABLES A PRECIOS CO-
RRIENTES DEL PERIODO EN EL CUAL SE ESPERA QUE OCURRAN,

LOS VALORES CORRIENTES DE LAS VARIABLES SON AHORA UTILIZADOS PARA
CONSTRUIR UN FLUJO DE CAJA PROFORMA. A ESTE PUNTO, LOS MOMENTOS

DE LAS VENTAS Y LOS INGRESOS TAMBIEN COMO LOS DE LAS COMPRAS Y
LOS GASTOS TIENEN QUE SER DETERMINADOS.
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8)

9)

' 10)

11)

12)

13)

18.

UN ESTADO DE RESULTADOS PROFORMA SE CONSTRUYE PARA CADA ARO

DE LA VIDA DEL PROYECTO PARA DETERMINAR LAS OBLIGACIONES FI1SCA-
LES. A ESTE PUNTO, TODAS LAS VARIABLES SON EXPRESADA EN SUS VA
LORES NOMINALES, LAS ASIGNACIONES PARA LA DEPRECIACION, EL COS-
TO DE LOS BIENES VENDIDOS, LOS GASTOS DE INTERES Y LAS OBLIGA-
CIONES FISCALES SON ESTIMADAS DE ACUERDO A LAS LEYES FISCALES
DEL PAIS., TALES OBLIGACIONES FISCALES SE INCLUYEN EN EL ESTADO
DE FLUJO DE CAJA PROFORMA, '

Los REQUERIMIENTOS DE EFECTIVO SON ESTIMADOS DE ESA MANERA Y
CUALESQUIERA CAMBIOS EN EL STOCK DE EFECTIVO SON REFLEJADOS EN
DICHO ESTADO DE FLUJO DE CAJA PROFORMA,

LoS REQUERIMIENTOS FINANCIEROS SON DETERMINADOS AL IGUAL QUE LOS.
PAGOS DE INTERES Y DEL PRINCIPAL, ESTOS ITEMS SON INCLUIDOS
EN DICHO ESTUDIO PROFORMA, ESTO COMPLETA LA CONSTRUCCION DE LAS
VARIABLES PROYECTADAS EN TERMINOS DE SUS VALORES CORRIENTES.

T0DOS LOS CONCEPTOS EN EL ESTADO DE FLUJO DE CAJA PROFORMA PARA CADA
ANO SON DEFLACTADOS POR UN INDICE DE PRECIOS QUE ES LA RELACION
DEL NIVEL GENERAL DE PRECIOS EN ESE ANO EN PARTICULAR RESPECTO
AL NIVEL GENERAL DE PRECIOS DEL ANO BASE,

EL FLUJO DE CAJA FINANCIERO NETO SE CALCULA DESDE, EL PUNTO DE
VISTA DE LOS DUENOS DE LA EMPRESA., EN ESTE CASO, LOS PRESTAMOS,
LOS PAGOS DE INTERES Y DEL PRINCIPAL SON INCLUIDOS A SUS VALORES
DEFLACTADOS PARA DETERMINAR EL FLUJO DE CAJA NETO,

DESCONTAR EL FLUJO DE CAJA FINANCIERO NETO A LOS PROPIETARIOS
DE LA EMPRESA, YA SEA POR EL COSTO DE OPORTUNIDAD PRIVADO REAL
DE FINANCIAMIENTO O POR LA TASA DE RENDIMIENTO FINANCIERA ESTA-
BLECIDA POR EL GOBIERNO,

EL FLUJO DE CAJA FINANCIERO NETO DEBE ENTONCES ESTIMARSE DEL
PUNTO DE VISTA DEL CAPITAL TOTAL INVERTIDO., EN ESTE CASO,‘LA i
FORMA DE FINANCIAMIENTO SOLAMENTE ALTERARA LOS IMPUESTOS A PAGAR-

SE PERO LOS PAGOS DEL INTERES, DEL PRINCIPAL Y DEL PRESTAMO NO
INTERVIENEN EN EL.QALCULO DEL FLUJO DE CAJA FINANCIERO NETO.
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14) DESCONTAR DICHO FLUJO DE CAJA FINANCIERO NETO DE LA INVERSION
TOTAL POR EL COSTO DE OPORTUNIDAD PRIVADO REAL O POR LA TASA REAL
DE RENDIMIENTO ESTABLECIDA POR EL GOBIERNO PARA:ESTIMAR ASI EL
VALOR PRESENTE NETO FINANCIERO DEL PROYECTO.
15) Los ITEMS DE INSUMOS Y PRODUCTOS, FINANCIEROS DEFLACTADOS CALCU-
' LADOS DE ACUERDO A LAS ETAPAS. ANTERIORES SE PUEDEN UTILIZAR COMO

UNA BASE PARA ESTIMAR L.OS VALORES ECONOMICOS DE LOS BENEFICIOS
Y COSTOS DEL PROYECTO.

EL DESARROLLO DE-Lég EéTADos DE FLUJO DE CAJA FINANCIERO PROFORMA DE
"ESTA MANERA AéEGuRA QUE EL IMPACTO DE LA INFLACIGN EN EL DESEMPERO
FINANCIERQ DEL PROYECTOISE CONSIDERE DE UNA MANERA ADECUADA, AL MISMO
TIEMPO, EL ANALISIS %fNANCIERo FINAL ES QOMPLETADO CON LAS VARIABLES
EXPREéADAs EN TERMINOS DE UN NIVEL GENERAL DE PRECIOS CONSTANTE, DE
ESTA MANERA, EL HOVIMIENTO DE VARIABLES TALES COMO INGRESOS;.¢OSTOS
DEL TRABAJO Y DE MATERIALES, SEVPUEDE COMPARAR A TRAVES DEL TIEMPO SIN

VERSE DISTORSIONADC POR LOS CAMBIOS EN EL NIVEL GENERAL DE PRECIOS, .

 CUANDO EL ANALISIS FINANCIERO SE REALIZA EN TERMINOS DE UN NIVEL GENE
RAL DE PRECIOS CONSTANTE, ES ESENCIAL QUE LOS COSTOS DE OPORTUNIDAD
DEL CAPITAL UTILIZADOS COMO TASAS ﬁE DESCUENTO SEAN EXPRESADOS NETOS
DE CUALQUIER COMPENSACIOGN POR LA TASA ESPERADA DE INFLACION. ESTAS

TASA3 DE DESCUENTO DEBER SEh REALES Y NO NOMINALES. SI UNA TASA DE.
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INTERES NOMINAL SE UTILIZA, EL RESULTADO ES QUE SE DEFLACTEN DOS VE-
EES LLOS DIFERENTES ITEMS INCLUIbos EN LOS ESTADOS DE FLUJO DE CAJA.
TALES PRACTICAS DISTORSIONARAN‘GRANbEMENTE LAS'CONCLUSIONFS DEL ANA-
LI1SIS RESPECTO A LA VIABILIDAD FINANCIERA QEL PROYECTO.. ES COMON

'ENCONTRAR TALES PRACTICAS EN LA EVALUACIGN FINANCIERA DE PROYECTOS

PUBLICOS Y PRIVADOS,

LA APLICACION DEL CRITERIO DEL VALOR PRE§ENTE’NETO AL_ANALlsfs FINAN-
CIERO CON OBJETO DE ACEPTAR O RECHAZAR UN PROYECTO DEL SECTOR PUBLICO
ES'MUf'SOSPECHOSA. USUALMENTE HAY’?ONCEPTOS'TALES COMO fMPUESTos Y
SUBSIDOS QUE DEBEN INéLUIRSE ANTES DE DAR UNA OPINION PRECISA ACERCA
DEL POTENCIAL DEL PROYECTO. ES LA ESTIMACION DE ESTOS AJUSTES Y SU
INfEGRACION AL ANALISIS DE FLUJO DE CAJA DEL PROYECTO LO QQE CONSTITU-
YE LA EVALUA;IGN ECONGMICA DEL MISMO, SIN EMBARqo, EL ANALISJS FI-
NANCIERO SIRVE PARA DESARROLLAR LA BASE DE DATOS PARA LA POSTERIOR
EVALUACIGN ECONOMICA Y ESTABLECER Loé REQUERIMIENTOS FINANCIEROS DEL

PROYECTO,

CON EL. FIN DE REALIZAR EL ANALISIS FINANCIERO BASICO DEL PROYECTO, SE

DEBE CONSIDERAR EL POSIBLE EFECTO DE LA INFLACION FUTURA. EL NO TOMAR

EN CUENTA LA METODOLOGIAANTES MENCIONADA ES POSIBLE QUE SE ARRIBE

A CONCLUSIONES ESPURIAS ACERCA DE LA BONDAD DE LAS INVERSIONES;




ING. GUILLERMO M. MALLEN F.

Mucho de Io que: aqu1 se ha dicho, es a]go de 10 que nosotros tenemos planea-
do comentar. Para no ser redundante, voy 2 p]at1car1es algo de lo que prepa
ré acerca de este tema de la econometr1a.‘ ‘

Fundamenta]mente 1o que quiero comunicarles es’un poco de las inquietddes --
qie surqen después de trabajar por un buen noamero de afios un modelo economé-
trico de tipo tradicional, con la 1dea de saher para donde d1r191r la evoly-
cién de la, econometr1a._

Lo prlmero as p]antear una def1n1c1on de econometrla. Hay mucho 1a discusion _
- de si ciertas cosas como series de t1empo [s] metodos que a]gun maestro m10 de_‘ 
' Mercadotécnica planteaba como "Métodos Ingenuos", son econometria 0 no. A --'_i'
fin de que ‘estemos todos de acuerdo diremos que la econometr1a no es mas qua |
la modelacidn del sistema econdmico, basados en teorla econdmica y datos his-
toricos, y como comentario se dice que genera]mente se emplean tecn1cas como_' 
m1n1mos cuadrados y sus var1antes variantes como el de dos pasos, el de tres‘"
pasos, el de Full Informat1on y todos los que ustedes quieran, o son los =<
un1cos, desde luego hay otros metodos pero éstos. son los mas ccmines y ]os -
cuales nos determinan ademis en parte, la estructura de los modelos. Ya men---
ciond el Lic. C]av130 el problema de 1a 11near1dad y no linearidad que en -
buena parte, esta derivado de aqu1. E S o ‘ .
‘ _ ; R : |
Ahora bien, analizando 1a def1n1c1on por’ e] Iado de la teor1a econdémica, creof"
que hay teorlas econdmicas para todos los gustos Y para todas las medidas, te;
nemos desde C]a51cos, los Neoclasicos, 105 Marxistas, los Keynesianos, Insumo.,
Producto, Monetaristas, etc. -Generalmente con alguna limitacidn estas teorias,
aunque se pueden perfectamente éomp]émenfar,'no es una cosa demasiado dificil
y,se'puede hacer observando nuestra realidad. Por el lado de la teoria eé@né
mica, no hay un problema realmente -serio, . | )
Ahora pasamos al siguiente elemento,. 1os datos'histéricos. Si 1o que quere-i E
mos es modelar uh sistema econom1co, ‘1o que necesitamos son los datos del esr}E
tado del sistema, pero dei verdadero estado del sistema, y tengo la 1mpres1oﬁ 7-
que creo que confirman muchos de los aqui. presentes, de que la informacidn -- |

econdmica que tenemos estd sujeta a una serie de problemas. -Obtener informa-
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cidn. no es facil, generalmente se basa en muestreos y todos esos muestreos -
t1enen un cierto error de inherente, pero no nada mds éso, sino que requieren
un marco muestra1, necesitamos unos ponderadores para poder expander esas ---
muestras y algunas veces 1os ponderadores son muy d1f1c1]es de obtener y de -
aqui se derivan errores importantes. Veamos un ejemplo muy sencillo, el Pro-
ducto Interno Bruto. Se supone que es lo:que producimos dentro del territo--
rio nacional evitando contar doble, etc. Yo quiero saber qu161me puede decir
con certeza cuil es el Producto Interno Bruto de México, cuanto es verdadera-
mente 1o que todos producimos. Lo Onico que podemos hacer, es un muestréo --
que puede ser mas amplio o menos amp11o pero no podemos en n1ngun momento de
“cir cudl es 1a verdad. Estos’ muestreos ademas, estan 'sujetos a probiemas de
cardcter metodoldgico, y para ver de qué tamaiio son estos prob]emas,'se me -
ocurrié, inépirado por el primer libro de las Nuevas Cuentas Nacionales de la
de base de 1970 de la Secretarla de Programac1on y Presupuesto, en donde ha---
bla de diferencias con respecto a otras, a 1as Cuentas Nac1ona1es que se usa-
ban antes, tomar algunos ejemplos.

Toda la diferencia entre la serie que obtenia el Banco de México antes de”—;;
1970 y la serie que obtiene'hoy'la Secretarfa de ProgramaciSn y Presupuesto,
o 1a exp11cac1on que se da en estos 11bros, que creo que es la correcta, es -
que camb1o la base de 1960 a 1970, y que la ponderacion de las act1v1dades es.
diferente en 1960 y 1970. Este camb1o de los ponderadores, nos arroja d1fe-¥
'renc1as en muchos €asos de] orden de] 10, 11%.

No se pueden obtener ponderadores todos los afios, es extraordinariamente caro
y extraordinariamente dificil obtenerlos. Sabemos que se estd trabajando so-
bre los de 1980, sobre la matriz de 1980. Si un cambio de metodologia nos -
arroja diferencias en un dato que debiera de ser igual, puesto que ésto es el
Producto Interno Bruto de México en pesos corrientes, del 6rden del 10%, si -
pensamos cual es el verdadero Producto Interno Bruto y no uno que esta siendo
muestreado, los errores probablemente sean del orden del 15% 6 20%. Ademis -
de que nos estan cambiando los ponderadores cada 10 anos y esto me recuerda

una cosa que estd por alli en un librito que se 1lama "Dios y Golem, S. ‘A.",

es un libro del Padre dé la Cibernética, de Norbert Wiener, que dice .......

"que el juego econdmico, es un juego en el que las reglas del juego estdn su-
Jetas a importantes revisiones, digamos cada 10 afos, y manifiesta una'fncémg
da seimejanza con el juego de Croquet de la Reina de Alicia en el Pafs de lés.
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Marav111as......." si nos acondamos de la pe11cu1a o del cuento, cada vez que *&f’*

Alicia. le ganaba a la Reina, la Reina le camhiaba’ 1as reglas para que perdle-
ra. No hab1a manera de que Alicia ganara, y ésto nos pasa a los econometris-
tas, ya que mds ©0.menos manejamos las cifras base 1960, salen las 1870 y aho-
ra que a peéar de 1a crisis mds o menos* vamos empezando a manejar las cifras

1970, dentro de un par de afios nos va a dar la sorpresa la Secretarfa de Pro-
gramacidn y Presupuesto, diciéndonos-qug estabamos mal, que con 105 nuevos -

ponderadores que son-mis precisos que son absolutamente objetivos los resul-:

tados son otros. - C T

‘La diferencia que hay entre una realidad que no podemos medir y una estima---
cidn gruesa que hay, yo creo que las cifras econdémicas son. ésto, son estima--

ciones gruesas nada mas, nos 1leva a plantear la primera conclus1on de esta - i
charla, y es que el econometrista se ded1ca a modelar y pronost1car las c1fras'

publicadas of1c1a1mente basados en teorlas econom1cas, cifras histdricas ofi-

ciales e 1ndepend1entemente del estado f151co del sistema econom1co.

Este problema de que 1o que modelamos es un conjunto de cifras y no la reali-
dad, es un problema que cada dia es mas pequeno es decir, si nosotros compa- ”

ramos las cifras que habia sobre el sector - construcc1on por ejemplo, cuando -

nos toco iniciar esa actividad del modelo econométrico de la construccidn por"
el afo de 1974, 75.6 76, 1o que hay ahora es maravilloso, sin embargo sabemOS'"’

.que todavia nos,fa]ta un buen pedazo y por mas que avancemos, Siempre nos va .
‘a faltar algo. Esta primera conclusién de que 1o que modelamos son las cifré.ﬁ

fras oficiales mas que la realidad, se hace ya que no hay otra posibilidad,’-

y nuestra {nica accidn aqui es colaborar a que las cifras sean mejores cada -

vez.

-

Otro.de los problemas que se le presenta a un econometrista, sobre todo cuan- j

dn le toca hacer pronostico, sobre todo cuando 1lega el sefior Director de 1a1
einpresa y nos dice ..... quiero saber como van a estar los preC1os el afo que

entra, porque resulta que tengo que hacer una cot1zac1on ) tengo que ver las.

tisas de interés para ver ‘los cred1tos 0 como va a estar el do]ar para ver Ssi

p:dimos dlnero prestado en délares o en pesos...... El s1gu1ente problema que'*

s2 le presenta al econometr1sta es que tiene uno gue saber que cifras va uno
a pronosticar, si las cifras preliminares, o las cifras definitivas.

\
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En estas condiciones es imposible acertar con una estlmacion puntual. Si el
pronost1co resulta cercano a la cifra preliminar, la deflnftfva mostrara que

estabamos»equ1vocados y viceversa.

Este no es el dnico problema de incertidumbre en el prondstico. Tenemos pro

" blemas serios en las variables exdgenas.

Las variables exdgenas en primer lugar, son valores a futuro, y son valores
que estdn indeterminados. Aunque hay un presupuesto a la Federacion, yo les
aseguro.que no hay nadie ni en la Secretaria de Hacienda, ni en el Banco de

" México, ni en la Presidencia de 1a Repﬁb]iéa, ni en-la Secretar{a de Progra-

mac1on y Presupuesto, que nos pueda decir exactamente cudl va a ser el ver-
dadero ‘gasto y que nos pueda dec1r que no se van a transfer1r part1das de --
una cosa a otra por cuestiones ‘sociales o politicas.-

Otras variables exdgenas son aleatorias intrinsecamente. Tenemos por ejemp]o
la cantidad de 1luvia que tendremos, y su distribucidn en el tiempo, que son
fenomenos reconocidamente aleatorios. Estoy seguro de que en mas de una oéa
51on los éxitos agrlcolas se deﬁ1eron mas a la cooperac1on del Dios Tlaloc -
que a los planes oficiales. : - : R

Mientras mis variahles eXOgenas tenga un modelo, mas d1f1c11 sera tener to--
dos los valores correctos. -Para darme cuenta de que tan grave es esto hice

un calculito muy sencillo : si un modelo econométrico tiene 15 var1ab1es --:
exbgenas, suponiendo un comportamiento uniforme y que tenemos 85% de probabi
lidad de acertar al valor de cada una de ellas, tenemos. menos del 9% de acer
tar simultaneamente a todas las variables en cada perlodo y estamos hablando

-de 15 variables exogenas, que no es mucho. _ .

Ahora, para que sintamos esa dificu1tad de la econometr?a un poco mas de cer
ca, vamos a imaginarnos que una de las 15 variables exééenas una es un saldo
una diferencia entre dos cosas donde no nada mas nos piden la diferencia, s1
no el valor de las dos cosas y vamos & decir que otra de esas 15 variables -
fuera una variable de estas binarias, que valen uno .o cero, por eJemplo si
hay cambio de sexenio 0 no hay cambio de sexenio, lo que ‘'sea de ese tipo, de .
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si hay "o no hay. Para simplificar el ejemplo, vamos é.pensar que las otras
13 vafiab]es en vez de ser variables continuas con qualquier vdlor, pudieran
tomar sélo tres valores, un valor_bajo,'uﬁo mediano y uno alto. La probabi- .
lidad de due acertemos al marcador, al 991 inicial y a los trece ganadores -
de una quiniela de Prondsticos Deportivos es idéntica, y yo creo que si un -
econometrista es capaz de hacerlo consistentemente, 1o que debe de hacer es
dejar la profesion de econometrista y dedicarse al foot-ball.

En fin, todo ésto nos 1leva nuevamente al libro "Dios y Gq]eh, S. A.", que
tiene una cosa muy sabia, dice': "....... no hay perspectiva de que pueda

- lograrse una medida muy precisa: (notese el muy precisa) de las cantidades --
involucradas", y se refiere a cantidades econdmicas y: continua “. el a51gnar'
a estas cantidades esencialmente vagas-una s1gn1f1cac1on para que tengan- un
valor preciso, no es til ni honesto y cualquier pretencifn de aplicar una -
formulacion precisa, (y aqu1 es donde entran los mlnlmos cuadrados) a estas -
cant1dades indefinidas, es una 1mpostura y una perd1da de tiempo".

Bdeno, tal vez vayan a decir que Niener'es un poco duro en ésto que dice, -
pero no cabe mds que reconocer que en buena medida tiene la razon, no pode-é_
mos hacer una formu1ac1on precisa de un fenomeno que es comp1etamente vago,

. no podemos hacer una formu1ac1on precisa de una cifra de la que va a haber -; o

. cuatro versiones con d1ferenc1as hasta-80% 6 de] 90% en algunos casos, ¥y en
otros casos factores hasta de 1Q.

No es sano-solo quejarse, hay que dar alguna recomendacf&n, y ‘de hecho, he--
mos estado trabajando ya desde hace a]gun tiempo en ella, aunque por desgra-
cia en forma de tiempo parcial, pero hay una recomendac10n que es la segunda
conclusibén de esta platica, que dice que dados los errores aleatorios de me-
dicion y la naturaleza aleatoria de muchos fenomenos econom1cos, ‘10 que tene
mos que hacer es tratar en los modelos econometr1cos en forma exp11c1ta, el

comportamiento aleatorio de 1as cifras econom1cas, a pesar de la enorme com-

plejidad que esto implica, es decir, no voy a pronosticar cual va a ser la ?, ’

balanza de cuenta corriente para el afio que entra, lo que voy a dar es una - -
d1str1buc1on de probab111dad es dec1r, entre tanto Y tanto con mayor proba-~
bilidad en tanto. Esto es una manera que creo mucho mas ‘correcta de ana]i--
zar estos fenomenos que son inciertos.
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Hay desde errores de muestreo que no podemos evitar por muy buenos que sean:
los sefiores que estap muestreando, hay prob]emas meteoro]6g1cos hay prob]e-
mas como las modas, hay incertidumbre y fuerte, de cuil va a ser el valor de
las variables de politica econémica. Yo creo que o mds honesto es manejar
en forma explicita este comporfamiento-a]eatorio. ' |

Si intentamos manejar la incertidumbre analiticamente, éntraremos en proble-
mas muy complejos. Imageninemos el résultado de mu]tip]iéar el tipo de cam-
bio, que poedria tener digamos una distribucién gamma por el monto en ddlares
de’l incrementd de deuda del sector piblico, con una distribucidn tal vez nor
| mal, para obtener la fraccidn del ingreso pﬁb]ico que viene Qei extranjero.

Afortunadamente creo que hay algunas a}ternat1vas no tan complejas sobre todn a

basados en el lado de los metodos numerlcos para hacer esto.

Y la final es el problema del cambio estructural. Cuando hacemos nosotros --
ona regresidn para sacar una ecuacidn lineal de lo que ustedes quieren, esta-

mos, si usamos los datos de Cuentas Nacionales, que &sto es lo mejor que en--
contramos, utilizando un pedazo de la decadencia del 1lamado Desarrollo esta- -

bilizador en el sexenio del Lic. Echeverria, vamos a estar utilizando cinco -

escasos anos de expansionismo petrolero del sexenio pasado, vamos a estar uti .-

lizando este pedazo de lo que es la crisis de los 80, de 1982 a,..... pues na
die sabe bien, pero vamos a-decir 1985, para pronosticar un fenomeno que no--

sabemos que ya a ser, que no sabemos cuando va a empezar ¥ no sabemos cuando

va a term1nar.

Este problema del cambio estructural qué ya-toéé el Lic. Clavijo, yo creo qué 3

lo vivimos todos los que hacemos econometrla todos los dias, pues es un .pro--
blema que merce una atenc10n grande, ésto esta aunado a lo que’ dec1a el Maes-
tro Sabau, del problema de lo corto de las series de tiempo que tenemos. Ir-

nos mds para atras del sexenio del Lle. Echeverr1a es d1f1c11. Y ademas los --

problemas del cambio estrctural son mas graves todav1a

i g =






Aqui algo tenemos que hacer, y de aqui surge la tercera conc]uéiﬁn que Yo -=-
creo que €S un CONsenso y es un clamo?; que dice que en el momento presente -
es mas importante estudiar los cambios estructurales del sistema econbmico, -
antes de que se presenten, es decir, cuando empiezan a gestarse, que mode Tar
- fenbmenos de inercia.. . ' ' —

Ahora por desgracia, los métodos econoﬁétricos normales, 1o Unico que nos dan
son fendmenos. de inercia, de donde en fdrma global, lo que pddemos sacar de -
esta experiencia personal, es que tenemos qGue hacer una metodo1ogfa nueva, pe
ro nueva por todos lados. . Una metodo]og1a que nos perw1ta manejar exp11c1ta—
mente los fendmenos de cardcter a]eator1o ¥ una metodo1og1a que resuelva los
problemas de Tos cambios estructura]es de alguna manera, no se como, por mas

que he intentado coincido en que no hay n1nguna metodo]og1a satisfactoria --
" hasta el presente, ahora. Esto va a 1levar muchos afios, mientras tanto &que
dehemos hacer?.

’

Lo primero qué'debemos de hacer creo yo, es ayudar a que haya mejor infofmaé;
cién, colasborar, apoyar a las autoridades para mejorar la calidad de nuestra -
informacidn, luego debemos de empezar a tratar cuando menos en una forma bqg'
da, el prdb]ema de la incertidumbre, aunque sea en vez de plantear tres esce
narios, que ta] si planteamos 8Q, y entonces ya tenemos una.idea de que puede
pasar con c1ertas variables, y apoyar tamb1en la 1nvest1gac16n, retroalimen--
tando a los investigadores con nuestra expenlencya diaria.
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LAS INVERSIONES ALTERNATIVAS DE_JUAN SINTIERRA

(Un ejemplo sencitlo de evaluacién de proyectos en econém{as con inflacion).

- En julio de 1983 Juan Sintierra regresa a su pais‘después,de mhchos afios
-de-trabajar como bracero en los EE.UU. ‘ .
'Decidido;aquedarsé a vivir definitivamente en”su fierra, desea iﬁvertir adecua-
damente su§ ahorros —los que ascienden a ~10.000,00 délares— péra ﬁo pfeocu--
p&rse demasiado por su subsistencia en el futuro. Sus viejos amiéoqnf—cuates
de la colonia donde.vivié.hasta antes de irﬁe—f le aconsejan que compre un te;e
rreno (Qo‘hay nadé.més seguro qué los bieﬁeé.inmuebles, le dicen)-en alguna zo-
na que, como consecuencia de un previsible proceso acelerado de urﬂanizaciﬁn. -
se valor1ce rapido y fiertemente, antes que dejar los ahorros depos1tados en un
banco de los EE.LU., (por qué dejarle a 105 gr1ngos tanta Tana’ ganada con es-'-:

f.i‘t ’:"-

fuerzo alegan)_

Juan Sintierra se encuentra confundido'ldubitativo Alguién le indica ?i
que en esas circunstancias, para tomar una ‘decisidn que sea mds rac10na1 que
emotiva, lo meaor es consultar a un espec1a11sta en eva]uac1on de proyectos.
Juan Sintierra considera atinada la sugerenc1a Yy busca el asesoram1ento adecua--
do.” La informacidn que se genera y el desarro]lo de la conver;acionwes la-gl

quiente:
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Vea 5}. Sintferra, segin los antecedentes y las iﬂeas de inversién que -
. usted nos expone y.sieﬁdo el tipo de cambio (precic enibesos de un délar) en es
tos ﬁomeﬁtos de 25,60 pesos, todos sus ahorros le permitirian comprar un terre-
no de 256,000.00 pesos. Nuestra investigaciones de ]és localizaciones -alterna
tivas y sus respectivas ganancias de pTusva11a, nos'pprmiten asegurﬁrle que un
terreno de ese valor original podra ser vendido, digamos, tres afios después, es
to es, en julio de 1986, en exactamente 562,432.00 peﬁos. Esto.significp que

- a precios corrientes, es decir, midiendo los gastos e ingresos por ven;a en la
moneda del afio en que los mismos ocurren (1983 y 1986 respectivémenfe). usted
obtendra una tasa interna de reforno (TIR) que en esas condiciones noéotros.

los economistas, denominamos nominal, del 30% anual.

s

A estas alturas Juan Sintierra estaba mds confundido.que nunca y no enten

~ dia ‘como, por arte de magia, una diferencia de mids del doble se transformd en -

menos de un tercio .

Y

o

E1 analista no se hercaté de ello y como aigo que lo caracterizaba: era--?
la rigurosidad, pros{guié: Esa TIR resulta de considerar un flujo de gastos éfl

ingresos netos como el que se expresa en la ecuacion:

§62.432 _
(1 +1)3 '

- 256.000 + 0 + O ¢
Esto G1timo fue demasiado para Juan Sintierra y hasta alli no mas pudo _
© 1legar el especialista; ya habia hablado mucho, y ahora le tocaba decir algo

a el. Con lo poceo due habia retenido —1lo gue mds le sonaba efg'lq del 30%-
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dio su bpinién en el sentido de que el negocio le parecia intergSante ya que la
alternativa era dejar sus éhofros depositados en un banco de los EE.UU.; donde
le pagarfan un intefes del 11% anual y creia saber que 30 era mayor de 11. An-
te este comentario, el asesor, tipo honesto y buen técnfco, encuentra un nuevo

cauce para su asesoramiento.

F{ﬁese Sr. Sintierra, le dice, que si uéted decide qué hacer con sus aho-
rros en bage a esos indicadores se estd dejando guiar por una "i]usiéﬁ moneta-
ria’. Usted no esta acostumbrédo a vivir en econémias con inflacién, es de--
cir, en las que se pfoduce (para'no meterse en camisa de once varas el especia
lista omite mencionar las causas de la inflacién} un significativo y perdura--
ble incremento en el nivel general de precios. En esas condiciones, como el
poder adquisitivo del dinero se deteriora tqntinuamente, para ser mds rico se
requiere no sdlo tener mds dinero {valor nominal por éxce]encia) sino, ademas$,
que con ello se tenga acceso a'més “cosas" que antes (valor real de los re-
sultados dé 1a inversién). Permitame, le dice, aunque lo aburra un poco,‘ que
intente explicarle por qué el mayor valor que podré obtenerse con la venta de}
te?renﬁ a Tos tres éﬁos de su compra se compone de un aumento real y de otro no
minal, Juan Sintierra acepta a régaﬁadientes; estaba metido en el baile y to-

ddé venia por el mismo precio. Y el asesor continda:

Durante los Gitimos afios hemos estado viviendo con una inflacidn del - -
24.83% anual. Las autoridades econémicas del pais estin empefiadas en mantener

durante los prdximos afies un aumento en el nivel general de precios similar a -

o e gty sl
- P T R PR L L . e emem s e
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la inflacién histérica. = Por ese motivo, es realista suponer que }os precios -

futuros resultaran de extrapolar linealmente los actuales, creciendo a una tasa

de 0.2483 por afio, esto es, la infiacién alcanzaria un 94.52% én_los tres afios
~de vida de su proyecto de inversidn: ‘Pcompra de un terreno para construccidn

residencial".  Cuando usted venda el terreno, su precio estard aumentando “no-
minalmente" en una magnitud equivalente a la subida del nivel ggnera1 de pre---
cios.. Pero ese precio de venta puede ser depurado de tal aumento ilusorio me
diante un procedimieﬁto denominado tecnicamente deflactacién; por este heﬁio di

cho valor queda medido en moneda con valor adquisitivo del afio. base. Asi, '-

los 562,432 pesos divididos por 1,9452 se convierten en 289,138 pesos. [Este -

nuevo monto nos esta indicando que el valor del terreno (usted lo pagaria ———-
256,000 pesos) habra crecidomds que el nivel general. de precios;éé déciq_no ]
1o se'produciré una plusvalia nominal sino también una p]usva]iaireal. En otras
palabras, una ganancia en ténnﬁnos }ea]es significa que usted, Sr. Sintierra, -
~ podrd en 1986 comprar mis "cosas" con la venﬁa de su terreno —pese al aumento

en el nivel general de precios— que las podria haber comprado en 1983 con sus .

ahorros., Para poner]é.esto en una sola cifra que le prmita decidy le dirg, fi-

nalmente, que en una situacion como la descripta su flujo de ‘ingresos (medides - -

en mondda de 1983) serfia;
- 256,000 + 0 + 0 + 289,138

del que resulta una TIR, que,para ‘diferenciarla de la anterior calculada a pre

cios corrientes denominaremos TIR real, del 4.14%.

Juan Sintierra estaba mareado con tantas patabras y con los para él sofis-

H
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ticados razonamientos.econémi;oslhechos;con tan pocos nimeros. La luz de su -
entendimiento le permite distinguir, todavia, qué niimero es mayor que otroj y wed
s con seguridad le dice a su asesor que entonces le conviene dejar sus aﬁo--
rros en un banco'qe EE.UU. donde obtendria un intérés del 11% anua],dfagregando:

si todavia es cierto que 11 es mayor que 4.14 .

Con voz queda, por temor a disgustar a su clienté, el eSpecialista; le res
ponde: Su Ultima duda es razonable Sr. Sintierra. Efectivamente,dadas cier--
tas condicionés,existen casos en que 11 no es mayor'qpe 4.14 y este‘puede:ser -
uno de ellos. No se sienta contrariado y permftame.qqe le explique.

Juan Sintierra'ya habja 1lamado a la paciencia y sin:un s{ ni un no se Qispusq

a escuchar.

Vea uéted,alaeconomiadelos EE.UU es bastante estable, sinembargo, aunque.
baja, ellos también tienen inf]aéiﬁn:' Asi las cosas, el 11% de interés bangé-'
- rio que a-us;ed le ofrecen es nominal, _.Par& no caer en €1 error de comparaﬁl;'
gordura (aumento real) con hinchazén {aumento nomina])l—raqu{ el asesor quiiﬁ#%f
romper el hielo con una variable coloquial— hay que transfqrmar el interééjﬁbr
minal en su correspondiente interés real. Para el]ofsé puede ajustar el priﬁg '

ro por la tasa de inflacién anual esperada en los EE.UU,utilizando la formula:
ip = 2200 b
1+ 1

Los Gitimos informes econémicos indican una tasel de inflacidn esperada del

6% anual, entonces: _ S
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jpo= 2RO ) 20,05 1, 4 gy
1 + 0,06 1,06

Como us?ed-observaré. de un interés nominal de ll%lresu1ta un 1ntefé§ real de
4.71%. :

Esta vez Juan Sintierra cree ams quedar convencido por el ifrgfutab1e”po--
"der de Tos nimeros; ahora sf, p%ensa,:no hay duda dué siend9'4.71 mayor que, -
4.14 1o que mds le conviene es dejar sus ahorros en los EE.UU y no traerlo; al
pais para comprar un terreno;. No obstante; su intuicion le indica, difgsamen-
te, que hay algo que no anda bies. Luego de cabﬁ]ér un }ato, se sonrie y le .
recuerda al asesor: vea'seﬁor, usted se olvida que yo ﬁhiero quedarmé a vivir
en mi pais para siempré, en consecuencia, creo, no me debe interesar 5610 o -
que puedo ganar en EE.UU, sino, ¥ ade]e pido prestédd su palabra, cuénto_ més

rico soy en mi pais, invirtiendo en é1 o en los EE.UU.

! Que habia resultado abusado el Sr. Juan Sintiefrai le responde el espe-
cialista, y agrega: Lo que su sentido comin le esté‘diciendo'es‘que todo dgf-:
penderd de cual sea la evolucidn del tipo de cambio y de su relacién con lq;ine%

flacion en el pafs. Si usted lo dice, asi serd, contesta Juan Sintierra..

Los 10,000 ddlares que usted tiene ahorrados, puestos en depdsito a interés

compuesto a una tasa del 11% anual, se convertiran, al cabo de tres afios, en:




10.000 ( 1+ 0,11 )3 = 10.000 x 1.3676
= 13.676 'délares

Cuando a usted le envien esa cantidad, para poder usar]a ia debera cambiar-
por pesos en un Banco Nac1ona1, al t1po de cambio que esté vigente en ese enton
ces. Vamos a suponer que las autoridades econdmicas 1ogren, tal como e; su dg
seo, que se mantenga el ritmo histérico de devaluacion del peso el que ha sido .
del 4.94%  anual. En ese caso al cabo’de_tres afios el precio de un dolar se-}
r%a:

25.6 ( 1 +0,0494 )3 =

= 25.6 x 1,1566 = 29,58 pesos- -
De esta manera, por los 13,676 ddlares que usted reciba, el banco le entregﬁriq;.

13.676 x 29.58 = 404,536 pesos ﬁ n
Pero {gual'que en la venta del terreno, este es un monto en términos-nomina]es.
Recuerde usted que en esos mismos tres afios el nivel genera] de precios 1nter—1
nos habrd crecido (1nflac1on) en un 94.52%; en consecuencia, el resultado de -'l

la 1nvers1on hecha en ]os EE.UU, medldo en términos reales en el pais, se obtieﬂfg

ne deflactando la cantidad obten1da asi’

404.536 . 907,966
1.9452

A lo largo del tiempo, usted obtendr1a un flUJo de 1ngresos medido en mo-
neda nac1ona1 con pader adquisitivo constante, tal como:

-~ 256.000 + 0 + Q0 + 207.9606




del cual resulta una TIR real de - 6.7% es ‘decir, negativa.

El asesor, que habia estudiado‘(y aprendido) economia, trata de culminar -
su.hisién explicando a Juan Sintierra que tal resultado poco éatisfactorio se -
debe a que la devaluacidn ha llevado un ritmo mis lento que el crecimiento del
nivel general de precios; que ello es conveniente para los inversionistasﬁex- -
tranjeros de corto plazo, especulativos; que las taéhé de interés rea]es; nega
tivas ha sido politica de los gobiernos para favorecer la inversién, etc.. Pe-
ro Juan Sintierra ya no .lo escuchaba; sé le habia quedado gravadb.To negativo.
Desde siempre sabia que lo negativo qu%ta y lo positivovagrega. asi'que deducfa -
que si queria ser mds rico en el futuro debia invertir en su‘péis y no en los -
EE.UU. A todo estd,‘el asesor. sequia hablando sobre 1a posibilidad de un pro-
yecto product{vo; que podria tener rendimientos anuales; due se 1o analizaria
sin costo alguno, etc. A Juan Sintierra, que ya estaba entendiendo dehéxa]ua-

cién de proyectos, le gusté el juego y aceptd la propuesta. (continuaré).'f‘

L

Lic. Angel J. Sciara
Agosto 16 de 1983

’



—

W D/VISION DE_EDUCACION CONTINUA
QiPY FACULTAD DE INGENIERIA _U.N.A.M.

EVALUACION ECONOMICA‘Q'SdélAL DE PROYECTOS— - .. .

LA FORMULACION Y EVALUACION DE PROYECTOS Y SU MARCO TEORICO

SEPTIEMBRE, 1984

Palacio de Mineria Calle de Tacuba 5 primer plso Deleg. Cuauhtemoc 06000 México, D.F. Tol.: 621-40-20 Apdo. Posta] M-2285




LA FORMULACION Y EVALUACION DE PROYECTOS Y SU MARCO TEORICO

LA FORMULACION Y EVALUACION DE PROYECTOS Y SU REALIZACION CON LA

I~
PROGRAMACION DE LAS INVEUSIONES PUDLICAS’

L1 Loa Plancs do Deaarrolle

La formulscidn y evaluacidn de proyecton de inversidn representa hoy en dfa, la po--
sibilidad renl y concreta de estructurar un medio apropiado para quc las wnversiones 1anto pdbiicas
como privedas se canalicen on forma dptina; y con £lo 108 resultados contribuyan al desarrollo
econdmico de los palsesean desarrollo, Sin ambargo lon ‘ecton no deben aer ajsle .

.

Normalmente, se tiende a concebir 8 cualquier accidn del goblerno en msateria de in==
versioneas como un plan; no obatante, éste se define como ""el esquema da desarrollo que comprende
todo el territorio nacional y todos 103 sectores; y ademds prevé no solamente lag inversiones plbli-—=
cas sino también las privadas, y su objetivo general es el de incremenar la renta nacional” 1f, ==
.Cuando un esquemp de desarrollo no tiende s alcanzar resultados 6ptimos 0 &l menos positivos en -
términos de renta n¢ merece ol calificativo de plan, independientemente de que s¢ obtenga inciden~~

talmente un sumento de renta,
Las fasen de la programacidn indispensables pars formular un plan global son las si--

éu.lentua
1) Eatablecer los objectivos genarales del desarrollo econdmico.

2) Realizar un diagndstico de la situscidn actusl del comportapniento de las veria=--
bles scondmicus Que afecten en el fuluro al sistemsa scondmico.

3) Determinar los objetivos y metas del plan y sus interrelacioces.
. . f

i Y Programar sectorialments, ¢ sea cstablecer los olijctlvnl de produccion de cada-
. soctor como el agrfcola, el ganadero, el tndustrial, wc,

8) Programar regionalmente, es declr, localizer las nuevas inversiones,

8) Elaborar el programa especflico de inversiones pdblicas y delinir y establecer lad
polftica econdmica del Estado, teadiente a influfr sobre las inversiones privadas, ¥

. finalmentae:
7T) Roalixar 1a prueba do coherencla del plan,

: " La parte mds tmpoctante del plan la constituye sl programa de inversiones pdblicas, ol -
cual debe ssegursr ol sumento de produccidn capaz de satisfacer la demanda de bienes y sarvicios, fl-
nal y decivada, pdblica y privada, interns y exterua, prevista pars cada sector durante al perfoco del-

. pmu y.

1.3, koe Programas de Inversidn: Esquemas de Desarrollo Parcial,

En la reslidad vienen Llamdndose planes, & todos 1os programas de inversidn, cualquieras
que ses gl campo cublerto por ellos como regionales, sectoriales, oe inversiones piblicas, etc, A es-
tos debe Lamdraeles simplemente "programas’ de waversidn, siendo esquamas de desarrollo parcialis
108 cusles pucden adoptar las siguienies variantes) :

1) Agregstlvos, Cuando solsmente dan indicaciones sobre las inversiones pdblicas que+
89 roalizan en grsades sectores como al del acero y on clertas regioncs de un pafs --
donde existan grandes recursos caturales fujctos o explotacidn,

3) Nacionales Pdblicos, Los que teman el simple papel de presupusstos pdblicos, y se-
rellecen s la orienincidn que 8o lus da & 108 recursos monctarios del pals.

3} Sectoriales, Su objetive principal es el do desarrollae especllicamente aquel sector-
de s economla en el que cmen interesados tanto W tnversionistas privados como ¢l-
goblernc, Tal s el caso, por cjemplo, de las inveraiones quéc se realizan en b ogri~-
cubture, minerts, lodustria, wstc,

1/ Marrams Vittario, Problemas y Técnicas de Programacidn Ecoadmices. Agullar.1970. p.8.
2/ Op. cit. p. 108,
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4} Rerionnles, Se formulan cusndo la accion del Cstawe sc Umita sl desacvolio de = @
clertas ruginnens, que pucden abarcar uno, dus 0 tmds litados, departemenios o =
zonan, En algunas ocasivnes, por convenio suscritos, abarcan Jos pafscs,

5} Individuales, Estos se reficren especiTicamentc a proycectos de inversiin pdbhiea
COn myor © menar paiticipacidn privada, 10y que pucden ser aislados o higadog -+
entre al, '

Cualquicra de £5tos esquemas de desarrollo parcial “sélo pucde obtence ¢l éptimo de =
1a utilizacidn de-los recursos-disporililus en el dmbuo del programa mismo” 3/. Por Jo tanto, sus~
alcances son Lunitados, Sin embarge, 0o exiate nnpun Lmpedimentd para.que cn eslas circunstansy
cins y & {alta de las condiclones socrales, polflicas y econdmicas adecuaaas para formular’un plan, =
ped poaible proceder a una programs ¢idn racional, .

LS. El Proyecto como un Caso de Programacidn Parcial,

De entre los $ipos de programacidn parcial mdg importantes ge encuentra el nids micro-
econdmico, o sea, el proyecto especilico de inversida,

Existe una dif'er_gnﬁ.g_emre programa y proyecto: el primero comprendc uni serie -

de proyectos esne?ﬁico:"-l{ y_ el arfundo se repiere 2 una jnverdion CONGLein. Aparcce, entonces,
el andlizis de lus mismos como e} dltimo acte de ls progromacidn global desde aArriba y el prumg

o de la programacion global desde nbajo,

En los pafaes de América 1otina se han verudo creando més que planes globales de desa-
rrollo, esquemas de programacion parcial; como los proyectos, Y de hecho, €5i08 Se han desninalda
resolver problemas reglonales y estatales, De anf la imiportancia que tiene su (ormulscidn y evalua= =
cidn, al evilar el derrocha de 1os recursos econdinicos, que de otra manerd se pecderian al no exystir=

estudion apropiados, 2 *
. . ) EL PROYECTO Y SUS ETAPAS DE DESARROLIDO
1, Definicidn decl Concepto "Prnvecto”

En términop comunen, un proyecto significa cualquier idea, aiendo mis generalizado el -
concePto arquitectdnico o de Ingenierfa, Sin embargo, un proyecto, desde el puntu de vista econdir =,
a8 la 'mids pequena unidad de inversion considerada ea el curso de la programacidn, esto es, un mini-
mo de obres capa: de vida autdnoma, que por razones de complementariedad técnica representa ur o=
do en of mismo, oa al que nO 0o puede prescindir de una do gud partes Bin que ow cealentan las otras -

8.

Lag Nacionep Unudap lo definen diciendo que un "Proyecto ¢s una unudad de actividad de =
cualquler naturalezd, que requiere para su realizacion del UsQ © cONsUMO INMedlato O a €OrIC piuid ~7
de algunos recursos escasos © al menos Lmitados (ahorros, divisas talento especializado, [DaoQ oo =
0_13_1_"3 calilicada, etc.), adn sacrificanco beneficios actudles y asegurados, en la esperanzd de obiener,
en un pericds de fiempd mayor, benericios superiores & los que se obtyenen con el empleo actual J¢ =~
dichos pfecursos, acan dstos nuevos benclici08 financieron, econdmicos O soclales 6]

. 2, Tipos Comuncs de Prvectos

El planeamicnto y la c;ecucndn de cualquier inversion pdblics © privads puede aer reali=-
tada & bose de proycctos, 108 cuales se clasifican en Ly siguiente forma: 1/, -

3/ ldem, p.9.
y oP- cit. 9.6.
B/ Op. cit. p, 147,

8/ Cuadernos de lipcs. Netan soure Formulacidn do Proyoctos.
Serle I/ Aatictma de lnvedigacein No, 12, p. 2.

1/ Fornwlacidn y Lvnduc vt gl Puonyertnn: Aepecton Téconiena, Apuntes del Programa Nackwl -
da Capacltacidn "Covie rcmnbine Iverciarfa dy Prealdencia,



a) Proyectos Agropecuarioa;

Abarcan todo el campo de la produccidn animal y vepetal: las actividades pesqueras

y lorertoles se cungidersn a vecea COmO Agropecudriay y oteas como industriales, =
Los proyectos de riego, colonizacidn, reforma agraris, estensidn y crédito agrivoja
¥ ganadero, mecanizacidn de [aenas y abono sistemitico suclen ainclu{rsc en los pro-
yectoa complcjos do esta .categorfa sunque indivigdualmente pudicran clasilicarse co=-=
mo proyectos de infraestructura o servicios,

b) Proyectos Industriales: L
Pl
Comprende toda el fres manufacturera, la industria exiractiva y el procesamiento ==
de los productos extractivos, do la pesca, de la agricultura y de la actividad pecua—
ria,

c) Proyectos de Infraestructura Social: ) .

Tienes la funcidn de atender necesidades bdaicas de la poblacidn, como salud, educa=
cidn, abastecimiento de agua, redes do alcantarillado, vivienda y ordenamiento ¢spe--
‘efal urbano y rursl.

Q) Proyectos de lafraestructura Econdmica;

Incluye los proyectos de unidades directa o {ndirectamente productives que proporcio-
Dan a la actividad econdmica ciertos insumos, bienes © servicits, de utilidad general
tales como energfa eléctrica, transporte y comunicaciones. Esta categorfa conpren=
de'Jos proyectos de construccidn, amplacidn y mantenimiento de carreteras, ferroca-
rriles, aerovias, puertos y navegacidn, centrales eléctricas y sus Uneas y redes de =
tranominidn y distribucidn, sisternas de telocomunicaciones y sistemas de informacica.

e) Proyectos de Servicios:

Son aquellos cuyo propdsito no es producir bimmes materiales, s$uno prestar servicics -
de cardcter personal o & través de instituciones. Inclufdos entre elios Jos trabajos de
investigacion tecnoldgica o cientflics, la comercializacidn de jos proguctos de otras ag
tividades y los servicios sociales que no emdn inclufdon en la infiaestructura social,

ma.. ‘ ,las Frapas de un Proyecto .

.
.

Se plensa que todos los estudios de ciertas ideas ge pueden llamar provectos, Para =
Legar b este concept®, 60 tiene que pasar POr una serie de elapas 0 anilisis de di- -
chas ideas. Asf mismo, exste 18 tendencis 8 ulilizar los vocablos factibilidad, pre«-
factibllidad, preinversion, etc., para denominarlos; sunque la verdad sea dicha, 4stos=
BO represerdAn mis que desvica del lenguaje técnuce ean cueslion, )

Las etapas do anilisls mencionsdas, son las siguentes:

1) lgeptileqeign do o dog. - 5 R 23 _Informagian -
. = 9¢ trata de reconocer, basindose en la inf -
: ] ormacian
existente odl.nmedlalam'.ntc dispomidle, 81 hiy © no olpuna rez6n bien funds2a pars rechazar de ola=
BE X Tdel del pr‘c:yec!o. 81 no L2 hubiese sc adoptarfd la decsrsdn de Prose uir con e] anslis.s ¢n =
o m”' I‘-' lr: €lo, en exlaprimers etapa se tratarfa dc defins y deliinilar 13 tuea wel *
proyecto, entilicande sus posilles soluciones y alternativas, técrucas Yy econdmicay, med,ante 8] -
estudio de los siguentes temas, ’ ‘

1) Mgreado vy Tamano. - Se realiza una
hacicnds uso de Jas csiadisticos ai.ponlbles que
de b ofcrta, su origcn y 193 wndicadorey
mis importante es duteciar los lactures
les de demanda adecuadus;

breve inspaccion del mercaug principalmente
PTrmitan obtener datns 3cercd del volumen y valor
de bpr pencral sobre la evolucidn de dvmanda, lao -~
Lmitanics del mercado, resyecto & la inexistencia de Alve-
4 ia poca accesinilidad 2 la demanaa, cte, ’

Tamblén a nivel de fdca,

decberd hacers -
Bos de produccidn aceptables, erse una estimacidn sproximada de ciertos tama



&

ll) Dimponililidad de lusninng, - Se trota de analizar la exdistencia Jd¢ un recurso o re--
cursos quo condtituycen 1d nuteria prima Lisica y demds clementos romplementariog de la protie=-
cidn de un bien; su localizacidn pgeogrdficn, medickdn cotiinadd, su ustado actual Ju explotacldn y =
los posibilidades técnicas, juturas,’ de explotacidn,

{1} Tegnolorfs. - Mundamenmalmente es ¢l estudio de la tecnologl adecuada pars pro==
ductr sl tipe dc bien do que se trale y su disponibilidad nacional © exiranjeca,

iv) Monte de 1o Inveraido. - Derivado del tema anterior, la cantidad aproximada. -
ques se roqutcre iovertir y la capacidu financiera del patrocinador o patrocinadures; finaimen=

te, \

v) El Marco Ffsico,  Social y Pelftico,- El cual incluird un breve andlisis sobre-
las deficlencias de 18 Infraestructura, & capacldad ociosa ¢n plantas industriales. similares exis
tentes en la regitn o pafs; las dispesiciones Jegales vigentes en el lugar y que alectan a la idea
de inveraidn; la ecologfa, etc.

Lo importame es de)ar establecido que en esta primera etapa, independlentemente-
de qQue haya pido aceptada © no, se deben schalar aquellos aspectos del problema que represent
ten un obstdcuio para la consecucidn del objetivo Nnal, y Gue dedban sstudiarse en el siguiente -
paso denomlnado;

2) El Anteproyecto Preliriinac. - Su'caracterfstica principal es, . . la de ger como
un filtro, COmMO un tamiz Gus permiie ile.ar a cabo una lmportante desuracidn entre log posi---
BIEB cAmINus qQUE ~con mavor G- pucddn condicir 3] resultado bus<aco B/. O que se pre--
fénde €5 snalizar Ias po:sibles soluciohes para el aprovechamiento por ejemplo de un recurso na
fural, y seleccionar una de ellas,

A\

Al{ {gual que ¢n la primera etaps, ae revisan los aspectos de mercado ¥ tamafie, -
dispo:ﬂhﬂldad de insumos, tecnclogfa disponible, monto de la inversidn, otros factores limitantes,
etc. . . . "la cuantificacidn de los elementos principales del proyecto se referird a precios y --
costos corrientes, no corregidos por ningin factor Que trate de restaurar equilibrios o contemplar
8 través dcl ingtrumento de los precios, orientacidn de politica'., . . Los "costos que se rmune--
jan deben corresponder a estimaciones obtonidas para el caso particular en estudio, n0 a .1 p‘es
l.n!ormaclones obtenidas de catdlogos, revistas e¢specializadas u otras faentes simulares” , . . ==

“lzs estimaciones burdas, en camblo, basadas tan adlo en informaciones de tipo estadfstico, co- =
rresponden 3 la etapa de identlilcacion de la ides” B/, '

En el aspecto tecnoldgico lo fundamental es, seleccionar una alternativa de process -
tomando en conslderacién dos aspectos importantes: la estimacidn de 1os costos de irversidn y ==
operacion del proyecio y la mayor ¢ menor utilizacidn de capital y mano de obra. El problema-
de localizacidn deberd ampharu oin llegar al deralle del punto dptimo de ubicacidn,

Flnnl.l:nenle. deberdn manejarse datos generales sobre ¢l monto ce la lnversidn en los

netlvoa tijo y diferido, el cupital de trabajo y las posibles fuentes de financiamiento, Siendo éste
ditimo el resultado de la ctapa, :

3) Bl Anteorngants Dafiqive (7 judio de Cagiiilidad). - Se trata de ordenar las alter
patlvas de poluclén pira cl provecto, semin ciertos crite:w lyyioog para ag

€1dn _en el us?  ae los recursos emnpoleadns tanto -lesde el punto _de vista del emscejacie pdtlco, -

gomo desde el punto de visia de la_econoiula _en su conjunto.

Esta_etapa dg ln claporacidn dp proyegtos Uega a_reqomendar la alternatiya de_solu-=
cidn considerada comn la meyor, dado- _Ins_recursoy disponiules y lia restricciones a su wngiw.

Los cnudmn comprendidos en c5ta elapa de¢ desarrollo de Jus proyectos, deberdn res-
l.lzarse con todo el rignr cicntflice fequerido para presciiar el 0OCUMOTHO a und inalitucion u orga*
nlsmn financiere, yuo  serd 13 oncargnda ol tomar b derisidn de levar adelanie el proyecto, me=
diante ¢l otorgamicato de loa {imdde nece.arios para su consiruccidn,

En ¢l spartado nimerolil se presentards en una rornu mds amplia, las caracterfsti~=
¢az de un anteproyccio definitsvo,
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4) "'rovecta Ii.-t.ﬂtn.h.- Uny ver aprohado o] (anclamiento, ol stpuiionfe jad PTTL O\
el de roalizar un andlises e e cfy ¢ el que se enpecibequed . onn el mdsine detalhe, Led eon
diclones y caracteo:l#licaa Lovmcas que debe cumplie en la coalldad 1 futuea enypi esa, Ll resal=-
8 recibe el nomhre Je Vyeclo Jo Daversion .

B/ Cuadernn del llpes. Notas Sobre Formulacidn de Proyectos. Serie [1/Anticipos de lavestiga--
eion Ne, 12, P.20.

9/ ldem, p. 29,

oL - "+ | LA FORMULACION DE UN ANTEPROYECTO DEFDNITIVO (ESTUDIO -
: DE_FACTIBILIDAD),

L1, D {6n vy Propdsitos

El snieproyecto definitivo (lambién dencominado estudio de factibilidad o de via- =~ ==
bilidad Técnica-Ceondmical, ¢3 una investigacidn Que abared todes Joa datos e iformaciones Tele
vantes para un proyecto Jde Liversidn: efos Jdatos ¢ Infurmacioned acn ordenados y pruscutaaes = -
en forma sistemdtica, suliciente y adecuads para facibilar una decision en cuanto a la implemen-
tacidn técnica y econdmica del proyecto,

Esta définicién senals claramente ol propdsito de un Estudio de Factivilidad como (ng:
trumento para tomar decisiones y en este caso, es un instrumemo pard tomar una decisidn acer=
ca de una Llnversion, * Por 10 tanto, le recoleccion ¥ la investigacidn de los datos 3e gufa por el-
propdsito de tomar una decisidn,

E] Estudio “debe desarrollarse de un modo ordenado, comoO una fnvestigdcitn v un <=
andlisis completos, para evitar las pérdidas que ocasions el emprender un oroyecto wctrredio, -
El procedimlento debe permitic 1a ficil eiminacion del provecto, con un mfnimo de gasio wmaul, -
8l se aclara en cualquier momentn que no debe continuarse con él, De estos principios se des--
prenden dog conclusiones: la investigacidn y el andlisis técnicos, econdmicos y [lnancieros de un-
proyecto_ propuestn, deben coordinarse y escalonarse en lases, SeMn una NOrma coOncreta, e Mma-
Dera que no se 9ivide ningpin aspecto importante; v 30lo dcuen contraerse compromiscs flnancieros
280 8 paso, s medida Que a¢ comprusba por el trabajo ya hecho la valider de cada paso. Sino
Se sigue este avance sistemitico es (dcil wnvertir grandes sumas de dinerd en un proyvectd que t

Be que abandonarse posteriorments 0 CONtinuar con otro improductivo por haberae invertidd ys de
masiado en 41", 10/, .

.2, CONTENIDO Y SECURNCIA DE SU_FORMULACION

. Los estudios corrcspondientes 6e dividen en cuatro grandes temas: Mercady y comer-
clalizacidn: Aspectuy técniros del proyecto: Presupucstos y financiamients: Orgamizacion de 13 = =

*mpresa y cvaluacl?n econdmica y soclal, A conlinuacidn se explicon, tanto su contenidn como =
la secuencia de :

1) fstudio de Mercadt v Comercinlizoeidn, - “£) obpetivo drl estudio de mercadn en *
UR Proyectd conale on cotimdr la cudnls Je Ing bicnes 0 BErVICUB provonieates A¢ unl pucvas = o
Unidud de produccifn Que lu cumumidad eStarfa disfucata a adquiric 3 dolerminados precing, V1A

uantla reprosenta L3 demanda desde ¢ punto de viata del proyccto y se capuvcilica para un perfod
convencional”11},

10/ MURRAY L., DRYCLE: Desarroiio Industrial Gufa pars Acolerar ¢l Crecimienio-Coondnileo, » ==
. MC.CRAW=[Ll] lhok Company, 1961,

1/ ONU. »anual de Proyccios oc Dessrrollo Econdmico, Meéxico 1958, p.la.
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Para el deaarrollo de la parte de Mercado, se utillza basicamente 13 investipactdn ul-
frecta aplicada o los consumidores <on ¢} fin de calcular la demanta octua] local, regiomal, estatal,
nacional, ‘cte,; Iag funciones que la relacionan con los prectos, el ngreso y ol gasto y poder pro-
yectar ¢l conpumo en los prdéximos anos, Ademds, so realira una encuesta a la gran mayocfa de=
log eatableclmicnios comerciales para definir el tipo do producto 0 productos que se distribuyen ==

y las posibilidades de ingreso de¢ nuevos tipos de mercancfas, ' 5
. !

La investigacidn de la oferta se realiza tanto en fuentes dircctas como estsdiaticas,

2) Aspenctos Técnicos_del Provecto, - "Se refiere & aquella parte del estudio que se -é
relnciona con su [asc técnica, €3 duecir, con la participacion de los ingenicros en las etspas del -
eastudlo, instalaeidn, puesta e¢n marcha y Muicionamiento del proyecio™12f, ]

En este tema se (ncluye la macro y microlocalizacidn del proyecto, la disponibili--
dad de las matcrias primas bisicas, secundarias y complementarias; el tamano de produceidn ==
elegido, de acuerdo a las posibilidades d¢ mercado presentes y futuras: sl procese de produccidn ’
¥ la descripcidn de 1a maquinana,

-

; 3) Inversiones, - La consecuencts del punto anterior, es la estunacion de las inver--
plones detalladas en la maquinaria, edJici0, instalaciones, equipe auxiliar; en los gastos de ins--
talacidn, puesia en marcha y en el capital de trabajo,

4) Presupuestos v Financismiento, = La idea principal es la de proyectar los ungre--
sos futuros del proyecto, los costus totales de produccidn, s costos lunancieros, las oblipacivo==
nes fiscales y laboroles, los wilidades obtenidas, las aporisociones de los socivs y los crédiivs --I

indispensablcs,

$) Lo organizaci®n de L futurd empresa, debe concebirse segin las necesidades plang
teadas y de acuerdo a las leyvs mercantiles wigentes.

8) Evaludaewdn  Frivada v Sncial,~ "La evaluacidn consiste en reallrar una aprecia--
cidn comparativa entre las posibilidades de usc de los recucsos representados por los provecios -
de tnversicn"}3d/,

Eu realidad esia delinlcion es [ncompleta si se toma en cuenta fque un ANUSVo prevecto
tiene difercntes repeorcusiones tamo para la Insutucidn 0 entidad promotora, como para la sovie=-
dad en mu conjunto,

Este teina sucle considerarse por algunoe sutores como el andlinis financierc v eco-
pdmico de 10 proyecios, El primero se refiere 'c¢n averiguar como se realizard la financia=i4nd
de primer establecirmuentn, o sca, quidn lo eiectuard y de qué {orma, a qué gastos de iunciwona=-
miento se atenderd, culles >on los ingresos previsibles, como tendrd lugar el reemboiso de ios o
gastes a la entidad unanciadora, quién lo electuard, en qué medida y en qué periode de ticmpy,
asf sucesivamente”, Fn resumen ', . .trata de descubric si los ingresos moneiarios Jerivaads 1
del proyecto serdn talus, Que cubran los gastos de capital y explotacion14f. Por su parte, el o

dad,

Otres autores hablan de 1oy electos hacia strds (los que ge procducen principalmente =
en la demanda derivada) y hacia adelante (108 que se producen en la demanda final) etc,

En eote caso, ¢l problema que se desea resolver, e¢s determunar la foruia de dis= =
tribufr los recurens econdmicos de tal manera que su empleo sea dpumo. Ello implca estables
cer prelerencian entre distinilas alternativas,

Para €110 ar necesita medic lo relacion que existe entre 105 recursos ulilizado: oa
Joa resullados © beneficios obtenidony, utilizando, cnlrc Otras téchicas, como cl valur proicnie, =
la tapa Interna de renouniciio y el costo-beneflclo, A su ver, la splicecion de esmos inucawures
tiene un ecntido diferente cuando sc refliere a tres distinlos intcreses, 1os cuales pucden ser:

1) El empresario
3) El proyccto en of, y

3} La sociedad, . . .
I-_y opo cit, P 4.
.13f Op,elt, p.209 ' —

14/ Marrrma Viterels, Protlemas y Técnicas de Programacidn Ecoudmica,
Ed. Agullar, 1270, p, 149,

andlisls econdmico, se reiivcce al estudlo del Lmpacto qus produce . un nuevo proyecto en la socie=1 .
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Los puntos 1) y 2} ceen en lo que se denomina Evaluaclén Privada; ¥y el punto -
3), Evaluacidn Social, '

Los datop y la Informacidén deben ordenarse ¥ prescnlarac cn wna forma gue ==
permita un resumen fécll de los resultadus,'lo forma de la presentacidn cd Mmuy unportante
para tomar unn docigién; por consiguiente, debe scr objctiva ¥ u-n:u.ar tantw lus reasultudos =
pealtivos como los negativos, EL término suficientn smplica que el eatydio seca amphiv, ya -
Que una {nwisligacion [ncompleta no s wdecusdd para tomar una decisién bicn fumdada.

Por lo genernl, el objctivo del cstudio se Umits a la Investigacion de la facil=-

billdad técnica y ceondmica. Por lo tanto, todas las coasidcracioncs y los detalles Que sc¢ =

presentan después de haber tomado una decisidn acerca de ud proyecte no ac lratan en un

sstudio de factibilidad. Enire cstos factores, los de mayor relevancia prictica son aqucllos
Que se refieren al financiamiento del proyecto. De hecho, ua estudio, con [recuencid es el -
fostrumento para levar a cabo laa negociaciones con lnstitucioned financleras y con futuros

loversionistas. Eota ¢3 otra razdn por ls cual no se incluyen propuesias © rccOfnendacnuna

acerca del tipo de financlamiento de un proyecic para 20 perjudicar estag negociaciones. <=
Eote no es ¢l caso 3l el inversionista mismo presenta ¢l estudio, y 8i posiblemente desea ~
ofrecer algunas condicionea atractivas, Por lo general, en el estudio tampoco se incluyen =
1oe detallea acerca de la realizacion técnica y comercial, tal came la seleccitn de log ==
shastecedoren de maquinana y de admimistracifa. 5w propésito ea el de gofocar y de pro- -
porclonar una base para tomar una decisidn de {nwversién, y por lo tante, su contenido Ao --
debe anticipar ninguna accidn Gueé deba segulrse después de haber tomado ess decisidn,

v, LIMITACIONES DE LOS PROYECTOS

Cuando pe analiza un proyecto se tieoen que tomar eo cueata las lmitacioaes -
Que existen en una Berie de aspectos, que bacen qQue la libertad con que se estlren clertos
datod, o Be haCen Supuestos sea mis o mehos relativa.

Eotos espectos se relacionan con;

Iv.1 ) *E}l Mercado

Se presentan limitaciones con el mercado porque en algunos casos puede exis==
tir una demanda potenclal umportante que para convertirla en demands real serdn necesarios
mecanlemos publicitarios o promoclonales Que hagan que el consumidor actie molivado --
bacia la acclén efectiva de la compra.

Cuando ¢l producte es nucvo, por lo general, no existe una demanda verdadera
ab ¢l sentido estricto de Ia palabra; ésta debe crearse y sl bien es clerto Que oo existe ==
competeacla, se teadrin que interponer los medios hecesarios para scercarse sl coansumidor

D¢ todos modos y en cualquler caso, la lnstalacldn de una aueva empresa no =

‘lmplica la recurrencia uutomditica del mercado hacis ¢ila y por lo tanto la organizaclén co—

mercial deberd proyectarse para uns enérgica actuaci6n en ls transposicién del mercado ==
comprador de oiras fuentes de oferta bacia la reclentemente creads.

Cxru Umltacibn por el mercado, e8 la del tamafio regional de la demanda, ya =
Que algunoca proyectos no pueden ser rentables sl adlo contemplan la satisfacclon de una de=
mands local. En este cavo debe precisarse, desde ¢l principio, en Gue el proyecto puede =
Becesitar distribucién a aivel nacivnal y en algunos casos ihternacioaal.

Iv.2 Diseno del Producto

: La teorfa nccesaris para la crracidn y elaboraclén de un producio, concluye en
la generallzacién abatracta ¢ en un producto delinido a la mencra como tedncameric fuw ==
deparrollado fn otro pafs. En el PrUMCr Caso doberld contarse cen Jos cunoclmientos técnicas
para crwar rcalmente el producto en to1os sus detalles partiendo dcl proceso de produccion

Y medios auniliarce disponiblce. lars puder pormanecer on el mercaio es hnecesariv clesa--
rrollar varianics cada vez mejures, en cl diacto Jdol productd, wiyunas dc élas puirin  scr
sustanclales ¥y otras de menor cuantla, o ro cn cuwalquicr coso requicren de una bucnd orga-
Alzacidn Lécnica. 54 por vl contrario, sc irazade un producto dischadoe cn otro paja, -8y -
Copia rlgurosa purde tracr grandes ficuliadryg porque no estard adaptusa a la \cenulogla de
procesc disponible 0 requeniri nlveles de pruduceida que por au cesto son muy diffcllcs de =
obtener en la 20na, La "tred.cci6n™ de lue planos, capeciflcaciancs y detallcs monores Jel -
producto ee wn labor que roiuicre wa convcamicnto profundo de las responsabllidadio del ==
&rea y 00 debe dewcuidarse cn la preparscidn del proyecio.,

e . L P R T TR
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1v.3 Tecnologia drl Proceso

. Para algunop productos calsten proceson de techolopfa muy avonzixda que rrequle
ren equipos dc capaculad piuy superior a 1la demanda Que s desca satisfacetl; COmo conses =
cuencin, el proyrcto, cn su tamano mnimo téemico, »c mucstra s--brraluuynuuu;u-lO ¥y pucde
suceder quec teenuloglas nignos uvanzadas scan inis conwvealentes por - requerir nichos .lnver- -
oi0n, ser mas fexibles y necesilar menos cotrenamiento bisico. :

Iv.4 Materlas Primas

Las materlas primas represcntan tamblén una limitacién Importante, no séla ==
por la cantidad disponible en la zona sino por su calidad. 1.3 proccsos y equipos que pre=s
clsan instalarse pueden proveair de pafses de tecnologla desarrallada, doade se utilizan ma~
terias primas similarea a las disponibles en ia rona del proyecio, pero ad idénticas y los -
equipos pueden estar dlpenados para la calidad existenle en el pais de origen Que no es =<
poaible conseguir 'en el irca del proyecto, :

Por oira parte debe considerarse que ¢n zonss con desarrolle incipicnte puede -
existir una clerta materia prima. pere no existe la seguridad del suministro continuc; en -«
estos capos deben preverse inversiones adiclonales en inventarios y la comblnaciba de las -
compras locales con importaciones.

Iv.s Mano de Obra

En algunas regiones !a mano de obra es sbundante, pero tiene poco entrenamien
to bésico ¢ incluso muchas veces ez anaifabeta. Instular us proyccto en zoaas donde la ==
mano de obra va a ser entrenada, implica un es{ucTIO swnaments grande, Que Do puede ==
dejar de tenerse en cuenta.

Tampoco deben dejar de conaiderarse las costumbres de trabajo en 13 zoma, ==
pues cn algunos casos el trubajador agricola siente Que su prescacid Begun ua horario de- -
terminado y rfgldo c# innecesania y pueden presentarse dificultades para lograr la minima -
discipllna compatible con la organlzacién fabrnl. En toda proyccto que se instale en una 1ona
de _deurrollo incipiente hay que lener en Quenta, inevilablemente cl alto costo del entrena=-
miento y de recnirenamiento derivado de la alla rutacidn de la mano de obra.

Dentro de esta misma limitacidén debe consllerarse ei problems de las remune-
Faclones, pues un nivel demaslado alto puede conducir a la inasistencia sistemébtics, s1 no 3
bhay educacldén suficiente en la mano de obra.

51 el proyecto requiere gerentes, adminlstradores, Ingenieros disenadores y =-
eBpeclallotas de distinta {ndole, debe precisarse Que la movilizacion de estos iadividuos ==
bhacla la zona del proyecto sélo podrd lograrse con remuneraciones mucho més altas que las

‘que los satiafacian en la que estdn radicados en ¢l momento y Que puede preguniirse sea ==

uoa zona Industrial aparentemente.,

. Ademis debe tencrye en cuenta que una partc de la mano de obrs intclectual -~
tendrd que uor seleccionada lucalmente y entrenada especialmente para ¢l proyecia. For =~
Qltimo debe pensarze Que la mano de obra intelectual provenunitc de Dras regiones tendrd -
una alla rotacién, porque muchas de élas Legardn atraftas por la alta remuneracibn y vol=

werin a ou zona de ongen cuando hrymn logrado un “shorro” que les satisfaga el sacrificio-’
realizadoe. ' :

Iv.s. Provecdores dr Partes y Servicios

La exisiencia local de proveedores de partes y servicios debe (omarae €n curne
ta. Ea zones de desarrollo [acipiente habrd Que ponsar en una eidps iniclal de autowisulecs=
mlenlo del proyecto pucsto que No van a calstir de lnmedfiato pruoece lores hatdes. En gunas
donde exlslan debe Inwvewnicarse la caliday y scriedad de sus aumimsiros ¢ ancluiy en el ==
proycclo las clapas de uaistencid técnica para su deserrolleo & lus niveles de Calulal y segw
rida3 en la entrega, que el proyecto requiere,

.7 Insumos Auxlliarrs

Ls energlo eléctrica diapoalble puede convcriirse en uns limltaclon Importante =
perque pucde no toener la calidsl arcesaria o no amcr conflubie, lo gue exiguri vana planda M
fuerze metriz indepenllenie, cuyo costo dibe e lulrse, oo de este mbaino concepto Tebe
estudlorse 13 caiwtencia de SPrOvialoNeMic O Jo Aul ¥ JdoBu it jndustfieles, fus Que on ==
€200 contrario dueben Inclulrsc £a ¢l Proyecto a un Cosl0 adicional 3 veces thuy silu,



v.8 , Comunlencioncs

Tante para la entruda de materiaics y pervicios como para 1o- palldn e loa. =~
productos ternunadoa, la infrapstiruciura Jde laa comunicaciom A pucde hacer variar las necce
aldadee de bnversibn, 108 iMenlarios Recenarios y las dimensiones del proveclu, Las conwu~
nicaciones oralce © equivaleales, como cl leléfuno y ¢l télex son factores que facilitan la ==
operacida o 1a limitan cn cago de no existir,

Iv.o Factores de Clima y Eatructura Geoffalca

Son importantes en la zona donde se harin las construcciones del proyecto, . ==
pues una lemporatura y humedad extremas exigirdn ingtalaciones de are acondicionado o car
lefaccidn y un suclo reseco o muy blando necesilarsn cimientos o pilotajes especiales Que en
tedo caso deben conslderarse en el proyecto.

.10 Medios Econdmlicos y Financleros .

Las espacidad limltada pars ilnvertir, obliga & veces al inversiocaista & acleccio-
nar un tamafio y capacidad de procluccion que puede no ser la més sdecuada. Sin embargo, =
8620 evalumnio econdmicamente <] proyecio, se sabrd si es o no rentable con «l tamano =~ .
eocogido. También & travea de la evaluscién podremos recomendar la polilica més conve- =
oleate para acumular los beneficios de los anos iniciales y con éstos, ampliar posteriormen
to 1o planta pars Uegar asl, a tamsnos mis remablesn.

A wveces el proyeclo debe ajustarse 8 clertas condiciones de Jdlsponibilidad de --
dinero, que pueden no ser las Optimes. Esto se presenta porque los Inversionistas no cuen=—
tan con los recursos propios en el momento de la instalacién y tiehen que IeCurnir & un <=
crédito limitado. Dv esla menci's Se tendrid que Instalsr el proyecio y poaerlo en marcha ==
cocn un flujo financlero prefi)adn e lavariable que puede no ser ¢! adecusda.

B0+ 7' § T Limitaciones de Cardcter Lewal v Reglamentario

Puedena exlstir y no ser tenidas en cuenta en ¢l proyecto, Los convenios priorr
tarlon de leyes que reglamentan los horarios y edades de trabajo, suterizaciones pars el ==
r€0asumo de energla, desagle de aguas servidas y demis leyes y reglamentos aplicubles -

pueden (nfluir notablemente eo la formulaci6n de ua proyectc si oe LOman debidamente en =<
cuenta,

v. LA _E:VALUACION UE UN ESTUDIO DE FACTIBILIDAD,

Ea log pdrrafos ‘antericres e menciond el concepto de evaluacion, tanto desde el = =
punto do vista flaanciero, corno desde el punto de wista econdmico, En realidad, puede alirmarse
que 1a medicidn de ls copaciiiad del proyecto para generar por sf miamo 10s Ingresos que permu=-
tirdn s autolinancinziento, ‘haf cOmMO del impacto que producird sl proyecto en 13 sociedad, (or-=
AR parte dcl procese de pr eparacion del estudio, '

Una vez qde el e2studi” ha pldo realizado y que se intcgra ¢l documento recumen, ése
®c presenta ante determinada wistitucion de crédito 8 fin de negociar el Lunancuamiento para ¢l pro-
yecto, Es obvio que, antes de decidir su participacidn, i institucién someterd el estudio 3 una re=

vllibm Ea aqul en donde 1.¢ introduce el concepto cde andlisis de 18 consistencin y [acnhilidad Je -
log proyectos. Fs una etdpia imporiante del cilo porque duranie ia miama se electla un examen =
compicto y sistemiiico de lodos los sapecios del proyecio.

Lae dificultad'rus que presenia el ansligrs de la consisiencis y faclibilidad dependen en
slto grado de cémo sc hayt! preparado el proyscto, El anbdlisis pucde abarcar hasia acis aspectos
del proyecior El técnico, el econbmuco, «l comerctal, el linanciero, el scéministralivo y ¢l de or-
genizacibn, , .

V. A'nprcto Técnico

. En el sapecto [t&cnleo se dede apepurar de que se han eotudlado de modo sdecuidd toe
das las posibles alternstiv.sa ¥ Gue se han hailadn las polucioncs 1fchicas coreectas,  Azimlsmo, =
#v vuelven a examinar y €onlirman 0 revisan en cis0 Nccosario todos 108 a1 pedtos del plan, las -
astimaciones do comos y teu Fesz0n [ljawos para i ejecucidn doe jas obras,
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V.2, Aspecta Fcondmico

Un aspecte importante da 1a labor que lleva 8 cabo el grupo encacgade de la evalua=-

cidn es el de ascpurarse de que a¢ han eacontrado las soluciones técrucas correctas, Esto guacda

estrecha relacidn con el aspuuin econdmuco,

V.3 Aspecto Comercial

.

El tercer aspecto ‘del andlisis ~ es el comercial, y reviste parlicular impostancia =

pars las empresas lucrativas, En este aspecto estin comprendidas todas las disposiciones relati=-

vas 8 lag compras y ventas que se hacen en viurtud cdel proyecto, La estimacidn de ias vent3d)as cQ

merclales entrafa tamlidn una evaluacidn tanto de la demanda del mercado en o que respecta al -

producto que se va & obtener mediante ¢l proyecto como de la adecuacidn de los cauces de comer=

clalizacidn y de gumuustro de materias prumds, mand de Obra y Olros FECUrs0s Necesarios para el
PN,‘C‘OQ

V.4, Aspecio Financiero

Naturalmente, este aspccto estd estrechamente relacionade con el comercial, El estu-
dlo que se lleva a cabo cuando se¢ trata de una empresd lucrativa es exhaustivo, y abarca todos o3
sspectos financieros impuctanies, pero 2 los efectos ael presente artfculo éstos pueden divadirse’
en dos clases, Una de elias es el interds del Banco en que 56 cuente con {Ondos suficientes pa~
ra 1a construccidn del proyecto,

Uno de los aspectes importantes de todo anilisis financiero puede ger el de velar parque -
exista un plan firanciero que perruta obtener fondos suficientes para llevar a cabo ei provecto =
en el plaro previsto, La otra cuestidn de cardcier financiero es la de 31 la empresa podrd ha-.
cer frente & todas sus nbligacicnes [inancieras una vez que se halle el funcionamiento, Puesio-
que 1o normal es que el présamo se otorgue directamente a la emoresa que Ueva a cabo el pro.
Fecto, eS natural prevcuparse en primer lugar de si podrd satisfac:r el pago de su geuda ua el
banco, Pero, a su vez, éste se interesa en que el pr'estatar:.o pucla cumplir todas sus obugas~-
clones flnancieras, en que disponga de capual de explotacidn suiiciente y en que sus recursos le:
permitan obtener sullcientes 10ucvos parad_(wanciar una pooporcidn ragonable de sus necesidades -
futuras de captital, De ahf que se lleve & cabo un estudio minucioso de la situacidn {inanciera de
Ia empresa, ¥ que se «fectden proyecciOnes pasadas en el balance general, en sl estado de pérdi-
das y ganancias y en el (lujo de [ondos,

A menudo, en el estudio financiero se subraya la necesidad de reajustar la estructu=
My, eapecialmente, el nivel de los precios que cobra !a emmpresa, Los servicios que pruparcil
Dsn las empresas financiadas por ¢b Dance, tanto sl gon de propiedad estatal como privada, son =
genoralmente de primera necesidad y estdn sujelas a un estricto esderutinio oficial

V.5, Aspecto Administrativo

El quinte asgpecto que sc¢ considera en el andlisla de loa proyectos es el adminis=-~
trativo, y comiprende tanto L capacidad admingstrativa de los altos funciunarios de la empresa pa
ra dielgie la construccidn del pruyecty, y luego adminustrario, come la idoneidad de todo el per=
#%0al que trabaja para la empresa y orgamzacidn, ' !

V.6. Ocganizacidn

El eexto aspectd que hay que tener en cuenta es ¢l de la organizacidn, o ses L3 eg=-
tructurs sdministrativa de 13 empresa 4 Orgamusmo que lleva 3 cabo el proyecto. '

-

Estas son algqunas de las cuestiones principales que se plantean durante el proceso de
andllsis, De ahf que la mejora de los procedinuentos y tdécnicas de evaluacidn sean una tarea™’

contlhua, Para poder decidir entre lag posibles alternativas ae ha empleado el andlisis de siste~
mas,

En e] estudio relacionado con los costos-beneficios se estd usando cada ver mds el -
andlisis de riesgna y do probatihidades, a L gu tratar de ebminar el elcincato de incerudumbre
inherente 3 mucnaa Je las estimaciones de los proyectos,  Cuando o8 cOsIOy €cOnUmMICOS NO s@ =

pueden percibir ¢on Cxactitud basdndose en los precios Jel mercado, e aplican lo9 procios do =
cuenta 0 de "wombera,
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PUN’IUS B.ASI{DS DE 1A FORMULACION Y EVALUACION DF UN PROYECTO AGROINDUSTRIAL

---------------------------------------------------------------------------

1.~ ESTUDIO DE MERCADO DE PRODUCTO

1.- EL PRODUCTO EN EL MERCADO | 5.~ ANALISIS OFERTA" - DEMANDA

- PRODUCTO PRINCIPAL Y SUBPRODUCTOS - DEMANDA INSATISFECHA

- PRODUCTOS SUSTITUTOS
- PRODUCTOS COMPLEMENTARIOS

2,- AREA DE MERCADO O ZANA DE IN- 6.~ PRECIO DEL PRODUCTO
" FLUENCIA DEL PROYECTO | _ .

- UBICACION. GEOGRAFICA - MECANISMOS OE FORMACION |
- POBLACION CONSUMIDORA ‘ _ DE PRECIOS DEL PRODUCTO
- INGRESQS DEL CONSUMIDOR L - DETERMINACION DEL PRECIO
~ COMPORTAMIENTO DEL CONSUMIDOR : Y SU EFECTO soaas LA DE-
- ANALISIS DE LA COMERCIALIZACION MANDA

3.~ ANALISIS DE LA DEMANDA 7.~ COMERCIALIZACION
- ANALISIS HISTORICO : - CANALES DE COMERCIALIZA
- ANALISIS TEQRICO CION
- DEMANDA FUTURA - POLITICA DE VENTA Y PRECIOS

o , | - DISTRIBUCION FISICA

4.- ANALISIS DE LA OFERTA - PROMOCION Y PUBLICIDAD
- COMPORTAMIENTO HISTORICC GLOBAL - . _ :
- NUMERO Y PRINCIPALES CARACTE- 8.-. POSIBILIDADES DEL PROYECTOD .

RISITICAS DE LOS OFERTANTES - CONDICIONES DE COMPETENCIA

- OFERTA FUTURA DEL PROYECTO

-~ MERCADO POTENCIAL DEL
PROYECTO
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ANALIS1S DE LA PRODUCCION Y
DISPONIBILIDAD DE MATERIA PRIMA

MATERIAS PRIMAS'BASICAS 6.-

- CARACTERISTICAS Y ESPECIFICACIONES DE
LAS MATERIAS PRIMAS BASICAS

LOCALIZACION Y CARACTERISTICAS DE

LAS ZONAS DE PRODUCCION )

- UBICACION GEOGRAFICA
~ INFRAESTRUCTURA Y VIAS DE COMUNICACION

‘NIVELES, TENDENCIAS Y PARAMETROS DE LA
-PRODUCCION

~ COMPORTAMIENTO HISTORICO DEL VOLUMEN |
~ DE PRODUCCION

ORGANIZACION Y FORMAS DE PRODUCCION

. = NUMERO ¥ TIPO DE PRODUCTORES

-~ VOLUMEN DE LA PRODUCCION POR UNIDAD
ECONOMICA T

- REGIMEN DE TENENCIA DE LA TIERRA
‘= ORGANIZACION PARA LA PRODUCCION

~ CONDICIONES DE VIDA DE LOS PRODUCTORES e

ANALISIS TECNICO DE LA PRODUCCION

" = TIPO, DE EXPLOTACION

= PRCCESO PRODUCTIVO

~ CONSTRUCCIONES, INSTALACIONES Y
MAQUINARIAS

- PRINCIPALES PARAMETROS

- RENDIMIENTOS

~ CARACTERISTICAS CUALITATIVAS
- ASISTENCIA TECNICA

101' '

Y
ANALISIS COMERCIAL DE LA"
PRODUCC ION

= DESTING DE LA PRODUCCIOH

« CANALES DE COMERCIALIZACION
Y DISTRIBUCION FISICA

ANALISIS FINANCIERO DE LA
PRODUCCION

~ ESTRUCTURA DE COSTQS DEL
" PRODUCTQR
~ INGRESOS POR VENTA

-~ FINANCIAMIENTO DEL PROCESQ DE
PRODUCCION

= RENTABILIDAD

* PERIODOS DE DISPONIBILIDAD DE LA

PRODUCCION

~ CICLO DE PRODUCCION Y ESTACIO-
NALIDAD

- PERECIBILIDAD

PRODUCCION DISPONIBLE PARA EL
PROYECTO

= VOLUMEN DE PRODUCCION

- ALTERNATIVAS DE ZONAS PRODUCTORAS
- MEDIDAS DE POLITICA ECONOMICA

- PLANES DE AMPLIACION DPE 10S
PRODUCTORES

- PROYECCION DE LA DISPONIBILIDAD

DISPONIBILIDAD DE- INSUMOS
COMPLEMENTARIOS

= DESCRIPCION GENERAL

- LOCALIZACION DE LAS PUENTES
. PE ABASTECIMIERTO

PRECIOS Y MECANISMO DE ADQUISICION
PERMANENCIA DEL SUMINISTRO
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LOCALIZACION Y TAMARO

MACROLOCAL I ZACION

- ASPECTOS GEOGRAFICOS

- ASPECTOS SOCIOECONCMICOS Y CULTURALES

- INFRAESTRUCTURA
- ASPECTOS INSTITUCIONALES

MICROLOCALIZACION

- MATERIAS PRIMAS E INSUMOS
- INFRAESTRUCTURA Y SERVICIOS
- MANO DE OBRA

- MERCADO DE CONSUMO - ;

- ECONOMIA EXTERNA

- DIRECTRICES ECONGMICAS

ANALISIS DE ALTERNATIVAS DE MICRO~
LOCALIZACION -

TAMARO Y SUS FACTORES CONDICIONANTES

~ MERCADO ACTUAL Y FUTURO

"= DISPONIBILIDAD DE MATERIA PRIMA

E INSUMOS

. = CAPACIDAD MINIMA RENTABLE

= CAPACIDAD FINANCIERA
~ MANO DE OBRA

DEFINICION DEL TAMARO

" PROGRAMA DE PRODUCCION

4."’ ’

.20"’

¢

PROGRAMA DE PRObUCCION PRIMARIA
Y ABASTECIMIENTO DE MATERIA PRIWA
PARA EL PROYECTO

MARCO DE REFERENCIA o ,

- CARACTERISITCAS DE LA PRDDUCCION
PRIMARIA

-~ NECESIDADES DE MATERIA PRIMA
' - CALIDAD DE LA MATERIA PRIMA

PROGRAMA DE LA PRODUCCION PRIMARIA

- TECNICAS ALTERNATIVAS DE PRODUCCION
‘= PRODUCCION ESPERADA '

= PRODUCCION PRIMARIA-PRODUCCION
INDUSTRIAL

- NECESIDARDES DE RECURSOS
- CALENDARIZACION DE LAS INVERSIONES
- CALENDARIO DE ASISTENCIA TECNICA

. PROGRAMACION DEL ABASTECIMIENTO

~ CALENDARIO DEL SUMINISTRO

- TRANSPORTACION DE LA MATERIA PRIMA
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;
INGENIERTA DEL PROYECTO
ESPECIFICACIONES INDUSTRIALES

- MATERIA PRIMA
-~ PRODUCTO TERMINADO

PROCESO DE PRODUCCION

~ ANALISIS Y SELECCION DE ALTERNATIVAS
‘DE PROCESO

- DESCRIPCION DEL PROCESO

- (]
1 .

MAQUINARIA Y EQUIPQ

- SELECCION DE LA MAQUINARIA Y EQUIPO .

. = DESCRIPCION DE LA MAQUINA?IA ¥ EQUIPO

- CONDICIONES PARA LA ADQUISICION
- MANTENIMIENTO ‘

BALANCE DE MATERIA Y ENERGIA

REQUERIMIENTOS DE INSUMOS Y SERVICIOS

- MATERIA PRIMA
- INSUMOS -AUXILIARES

- SERVICIOS AUXILIARES
~ MANO DE OBRA

TERRENO
' 5

OBRA CIVIL

4 ' ‘
= DISTRIBUCION Y DIMENSIONAMIENTO DE LA
PLANTA INDUSTRIAL

= ANTEPROYECTO ARQUITECTONICO

- PRESUPUESTO‘bE LA OBRA CIVIL

CRONOGRAMA OE CONSTRUCCION
PUESTA EN MARCHA

?

INSTALACION Y

6.~ INVERSIONES o

1.~

INVERSION FIJA

~. TERRENO
~ EQUIPO ¥ MAQUINARIA

. = EQUIPO DE VENTA

3!7-

5.

' = EQUIPO DE OFICINA

" = EQUIPO DE TRANSPORTE
~ OBRA CIVIL '
- IMPREVISTOS

INVERSION DIFERIDA - = '

- ESTUDIO DE PREINVERSION
= INGENIERIA DE DETALLE

~ GASTOS DE INSTALACICN, MONTAJE
- ¥ PUESTA EN MARCHA

- CGASTOS DE ORGANIZACION Y CONSTI
TUCION DE LA- EMPRESA

= PATENTES

=~ FLETES, SEGUROS DE TRASLADO E
IMPUESTOS ADUANALES O DE IMPORTACION

CAPITAL DE TRABAJO
- DINERO.EN EFECTIVO

= INVENTARIO DE HATERIA PRIMA
E INSUMOS AUXILIARES

~ INVENTARIO DE PRODUCTOS EN PROCESO
«~ INVENTARIO DE PRODUCTOS TERMINADOS
« CUENTAS Y DOCUMENTQS POR COBRAR

. 4l- RESUMEN DE LAS INVERSIONES

- CALENDARIO DE INVERSIONES
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FINANCIAMIENTD

NECESIDAD DE CAPITAL

FUENTE .DE FINANCIAMIENTO

COMPOSICION DEL CAPITAL
CONDICIONES DE LOS PRESTAMOS,
MINISTRACION DE FONDOS

AMORTIZACION DE LA DEUDA

EVALUACION ECONOMICA Y SOCIAL

EVALUACION ECONOMICA

- VALOR PRESENTE NETO

- TASA INTERNA DE RETORNO
- ANALISIS DE SENSIBILIDAD
- RELACION BENEFICIO-COSTO

¥

EVALUACION SOCIAL

- TASA DE RENDIMIENTO DEL PRODUCTO

NACIONAL BRUTO

. = ANALISIS COSTO-BENEFICIO

- PRECIOS SOMBRA A RECURSOS DETER
MINADOS | -

- TASA SOCIAL DE DESCUENTO
~ GENERACION DE EMPLEOS

B‘o"'

1--

10.-

&

PRESUPUESTOS DE INGRESOS
Y EGRESOS

PRESUPUESTO DE INGRESOS

COSTOS DE OPERACION
PUNTO DE EQUILIBRIO

ESTADOS .FINANCIEROS PROFORMA

- BALANCE GENERAL .
- ESTADO DE RESULTADOS

- ESTADO DE ORIGEN ¥ APLICACION
DE RECURSOS .

ORGANIZACION

CONSTITUCION DE LA EMPRESA

- ALTERNATIVAS DE ORGANIZACION

- PROPUESTA DE ORGANIZACION

- APROBACION DE LA FORMA JURIDICA
DE ORGANIZACION SELECCIGNADA

ORGANIZACION TECNICA Y ADMINISTRA

TIVA DE LA EMPRESA

= ESTRUCTURA ORGANICA
f
~ SELECCION, RECLUTAMIENTO Y
CAPACITACION DE PERSONAL



»

L s ralacidn beneticlo-costo de cada proyscto, asumiendo una tasa de intards del 8%.

Costos Factor de - Coslos ingresos . Factor de Costos

Afo Totsles Actuslizacién Actuslizados Brutos Actualizacidn Actuelizados

PROYECTO A : : .
1700 .926 * 1574 900 926 833

> 200 857 171 . 800 .857 656
> 200 794 159 " 700 794 556
0 200 .735 147 600 735 441
5¢ 200 681 . . 138 S00 = .681 340
2 500 3.993 2187 3500 . 2993 2 856

3 2 856,00

Ro!racMn beneglicio/costo $2167.00 ~ .31 .

"PROYECTO 8

1 1700 826 1 574 500 - . 926 453
x 200 857 171 600 857 514
I 200 794 159 700 704 . 558
o 200 o735 147 . 800 735 588
&~ 200 . 681 138 900 .681 613
2 500 3,992 2187 3 500 3.993 . 2734
‘  $2734.00
Retacign ben.aﬂclolcosro ™ §27187.00 1.25
NOTA:l Cantigadas en miles de pesos.
L& tass do rentadllidad linanclera de cada proyecto. -
" Frufo du-- Factor de Ftujo Factorde - ~ Flujo
Aflo Etective Actuallizaciém - Actvalirado Actuallzaclén Actualizado
45% 5% 50% ‘ 50%
PROYECTO A R :
1e {800) .650 o (582) . . 667 {534)
o B 600 476 286 ddd 268
3 800 .328 . 164 +296 148
L 400 226 g0 108 79
s5¢ 300 156 47 S W132 40

1 000 _ 1.878 as 1.737 (1)

T.AF. = 4546 g: - 4545(97) = 50%

o~ 25% 25%"° 30% 30%
PROYECTO B - . ‘
1" (1 200) .800 (960} 760 (923)
ol 400 640 - 250 592 237
> 500 . 572 ' 258 -455 228
~ 600 . 410 T 246 »350 . 210
5 700 .328 230 «289 188
1 000 2.690 27 2.435 . {860}

T.R.F, = ”'5{’:—3‘)" 254 6 (.32) = 2%



~ PLAN NACIONAL DE DESARROLLO AGROINDUSTRIAL
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e

CUADRDO Ro. 21

. - PROGRAMA DE AMORTIZACION DI, CREDITO REFACCIONARID

(Hiles da Pesos)

PAGOD TUTAL

A B EALDO A PRINCYPIO IRTIRESES MORTIZACTON |

o pV4
Bz Ao ° {interesss + amortizacionss)

1 s YL 4 180.1 2/ J00.0 4 Ju0.l
2 13 17.30 2 67%.3 . 2 300.0 3 175.3
) 13 237,30 2 2%0.) 4 000.0 6 2%0.%
7] * 237,30 1 570.3 4 300.0 ® 070.3
5 4 131.30 a0s.3 Y 3 18 ) s 542.6

[ ]

T O T AL 27 418.6

11 4981.3 ’ 15 937.)

"L/ Loe intercves aon del 17X sobre saléos insolotos

74

Incluye loe Interssss genaradog duronte la construceifn e instelacién

ée s Fibrica de Mezcel eon Camardn, municiplo de Ysutspec, EZstode de_

Caxace,

s



. PLAN NACIONAL DE DroARROLLO AGROINDUSTRIAL™ . . - . .
GUIA PARA LA FORMULACION, EVALUACION Y PRESENTACION DE PROYECTOS AGROINDUSTRIALES

CUADRO Fo. IO

L0 I  XEFECTIVO
(Miles da Pesoa)

. — =

coemcerro

BORIZONTE DEL PROYICTO (AROS)

1 2 3 4 ' s
A. Utilidad despuls de irpuestos com ¢l
Froyecto ; . 1 595.8 2 0717.9 2 359.08 3 4449 4 1484
B. Otilidad dezpuls de lrpuastos sin .a) - : )
proyectn - S - - - o=
C. Saldoa (A-B} 1 s9s.8° 2 om1.y 2 899,08 LR LT IR ) 4 148.4
D. Otros beneficios - - - - -
2. Inversionss € 945.7 - - - -
T. Increwmgntsc da capital de trabajo 242.3 - -- .- - .
G. Recuperacifn del capital de trabajo - - - - 242.3
H. Valores residuales - . - - - -
1. Fluje de afactivo {CeD-E-PeG+R) (s 592.2) 2 077.9 2 599.8 3 4449 4 390,7
CuAtRO No. 31 \
CALZULO DT LA TALSA DT AENTABILIPAD PIRANCIERA
{Miles do Pesos) -
— b . T } \
FL.u0 FACTOR oz YLJO DE FACTOR DT riuyo- Dx- . @
ARDE e mmcml Erzcrivoe MCTUALTZACTON . . EFEICTIVO
S EZCIIvO AR .  MCTURLIZAND | IAWA 0% s ACTURLIZADO
1 E {3 392.2) 0.7407. {4 142.1) 0.7143 (3 9%4.%) RIMA - 7
2 2 077.% 0.3487 1 140.1 0.3102 1 osD.1 vy
b 2 599.8 0.4064 1 0%6.6 0.3644 947.4
4 3 444.9 0.3013 10173 0.2603 896.7 v, = 12741
’. 4 3v0.y . - 0.223¢ . ... ©-1B5% 2
e LR e ‘_tus:o_v-- ke T ThT . ( 274 -i,
B0TA) Lbas cantidades entre parintesis repressntan valores negutivos,

.Cflculo d¢ 18 Tasa Intorna és Retorno por Interpolacibn

le'
vy - \’m:

21
71 - (= 274.) )

PATOE TIR = T, 4 ry - jl'll'
Ty, =35
TIR = 35 & { 40 = 35 )X
T, - 40
2

Y, = 7] Pni

1 TIR = J3 ¢ {31 m,
viwy = { 3:1.1)- ) T = 35 + 1.0)

‘em = 36.03%




'PLAN NACIONAL DE DES~RROLLO AGROINDUSTRIAL
GUIA _PARA LA FQRMULACION, EVAUJACIONY PRESENTACION DE PROYECTOS AGROINDUSTRIALES

m:mm. 3’

SRS WISIS bt msxan.m
e xmm del 1%k en loc Costos ds Operacién
v (nilen dc rop-l

Lt

-

BORIIOHTE DEL PROYECTO (AROS)

‘l':o‘li'::rto

1 " : 3 4 3
*.. Ut{11dad con el proyvcts 1 238.7 "1 696.6 2 312.2 3 054.4 3:709.0
8, Otiliaad sin el proyecto - - . - - -
C. Saldos . . . 1 213.7 1 696.6 2 212.2 3 054.4 > 209.8
D. Otros bemaficios . ' - - - - . -
. Ixversiones . s 943.7 - . - - - -
7. Incremanto de capital 4 tradmjo . 242.) . - - - .-
G. Recuperacitn del capital de u‘lbnjo - -, - - 242.)
K. Valores residuales - - - - -
1. PIujo de efoctivo {Ce+D-Z-F+Qen] (3 972.3) 1 8968 y 112.2 3 ou.4 > »s2.1
CUAIRD Mo. 3)
CAILLULD DFE- LA TASA DE RENTASILIDAD
(Miles de Pewow)
ruuyo . FACTOR DE FLLO DX .PACTOR DE Flu0 DE
Adog . 4 . ACTUALIZACTION PECTIVO ACTUALIZACION EFICTIVO
EITCEIvVG JASA 27X AACTUALIZARO _ _ YASK  25% ACTUMLIZAIO

1 s 2. 0.8130 (e 833.9) " 0.82000 (4 777,80 . SO .o, 4

2 1 &96.6 0.6610 1121.% 0.6400 1 085.0 ) vy he

} 2 212.2 0.5374 1 188.0 0.5)120 11128 .

4 T 054.4 0.4369 1 334.8 €.4096 1 8.1 UM iy

$ veiy O -

3 2. 0.3332 1 403,86 - 0.3277
. . 123.0 B 13.2)

NOTA+ Laa cantidades entre pardntesie representan vslores negativos.

Cdiculo de. ]a Tasa Interns de Retarno por bedic de Interpolacida

vrw

A - - ey
2103 o R R e
"‘ = 2) .
: TIR = 23 o+ {25 =23} XL
T, ‘ 193 - (-12.2)
'"‘ - 19) - . 19 -
T 23 » 2 x R
e R T

A 4 .
Py s 0.2 TIR = 23 e 2.8¢

IR - 24.9% . -

. .
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ANEXD Ko, II.1

PRIBCIPALES PORMAS DE ORGANTZACION Y CARACTERISTICAS TSENCIALES

.

FICURAS
ASOCIATIVAS

SOIETOS OUE

KINDO REQUEZ
LA INTIGRAN

RIDO DT 5Q
CI0S PARA £U

FYRALIDAD DE
IA ORGANIZACION

DEPEXDENTIAS
RESPONSARLES
DE £U ORGARL
ZACION, AUTD
RIZACION T
FUNCIORAMIER
™ .

BASES DT  SU
PERSONALIDAD
JURIDICA

3

tiluoe ¥y Comy
nidedes

_Aprovechamiento, industrializecién

y ‘comercialisacién de los recursos
sgricolas, fruticonlas, forwscales,
mineros, pesgoeros y torieticos -
que primitan ¢l Constonte mejora -
miento scondmico y social de pus_
ajendroe,

Eolidaric
Mancomsunado

Aganblea Gene =

- xal

Conisariade Ejf
dal
Comisarisdo de
Bienss Comuna =
lce
Consejo de vigl

) lancia

Eecretar{a de
la Reforma =
Agraria

Banceo Macio -
nat de Crédi-
to Rural

Articules 23, 1358, -
156 dx 1la Ley Fede -
ral de Reforma Agra-
i .
Artficulos 34, frac -
cidn I y ) de la -
Ley General de Cré «
dite Rural

‘oeltd_;d de =
Prodyccidn Ry
ra}

INTEGERACION
Ejidntarioces o
Comuneroa
_Colonos y/o 10
Pequefon Prp’
piectarioo

Aprovechaniento, industrializscidn
y conzrcializacién de los recurson
agricolne, fruticolas, forestales,
nineros, pesgueros ¥ turfeticos que
pernitan ¢l constante medoramiento
econdaico y social de aue miem -~
brow. . :

Ilinitado
Limitado
Suplrmentodo

Apamblea Geng -
ral

Cominidn de Ad-
ministracion
Junts d¢ Vigl -
lancia

Gerente

Secretaria de
la Reforma =~

»Aqtlrll

Bbanco Wacio =
nal de Crédi-
to Rural

Art{culo 12% de ln -

" Ley Tederal de Refogp

wa Agraria

Articulo 54 fraccién
11 y Arefeulos 56 al
80 d¢ la Ley Gemneral
de Crédito Rural ‘

Eapress Bocial

Avecindsdos ¢ Po definide
hjoe e eii

dataring_ <o -

derechos 8 aa]

" -

Beneficlio o industrializacidn de -~
productos agricclas, pecuarios y--

forestales, sin que ello implique_

10" explotscidn directa de los rye-

cursow naturales del ejido o comu-

nidsd: creacién de empleoa ¥ pres=
tacidn de scrvicios,

_ ¥Wo definido

Mo definida

Secretaris de
la Reforms =
Agraria

panco Racie =
nal de Crédi-
to Rural

‘ Artfeulos 54 frac -

cidén V1 y 39 frec =
cién 1 y 11 d¢ 1a =
Ley General de Crég)
to Aural : )

tmidadt Agrico-
Is Industring_
pars ls MNuyes

\

Mujeres no o931 ' 10
datariss veapo-

sas ¢ 'hl‘\a- by
eyjderagios -

con detechos o

aslve mayores_

de J& ahoa

Establecer granjas aaropecuariss e
industrias rurales qus propicien -
18 incorporscién de la wujer compyp
sina al proceso pwoductiwo.

Solidario
Mancowunsdo

noambles Oene =
ral .
Comipidn de Ad-

- ministracidn

Conac jo de Vigl
lancis

P B

Sceretarfa de
la Refotwma -
Agraris

Banco Wacio =
na) de Cridi-
to Rural

Arefculos 103, 104 'y
103% d¢ 1a Ley Fode -

ral de Aeforwa Aare- .

ria .
Arcfeulo 34 frecgidn

. VI1 de ¢ Loy Cenr -

ral Or Crfdige fural

¢
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CARACTERISTICAS QUE CONSTITUYEN UNA EXPRESION DE LA INSUFICIENCIA TAN=
TO TEORICA COMO PRACTICA DE LOS DISTINTOS ENFOOUES CONCEBIDOS DE LA
EVALUACION DE PROYECTOS:

"~2~HERRAMIENTA DE JUSTIFICACION DE DECISIONES YA ADOPTADAS

- FORMALISMO A CUMPLIR ANTES DE PROCEDER A LA EJECUCION DEL PROYECTO
O CON EL PROPOSITO DE NEGOCIAR ALGUN FIMANCIAMIENTO

- PROCESO APARENTEMENTE MUY COMPLEJO Y BORROSO '

- DIVORCIG ENTRE-LOS. NIVELES NE EVALUAGION, PLANEACION Y DECISION
(POLITICA)

- ENFOQUE PRETENDIDAMENTE OBJETIVO Y NEUTRAL

- CARENCIA DE UNA VERDADERA COMPRENSION E INCORPARACION, EN LA FASE
DE EVALUACION, DEL ENTORNO SOBRE EL CUAL PEPERCUTIPA EL FUTURO PRO-
YECTO.

- DIVORCIO ENTRE LA TECRIA Y LA PRACTICA

- NO SE INVOLUCRAN DISTINTOS NIVELES DE MEDICION, ASI COMO UNA MEDIDA|
GLOBAL, COMERENTE Y REPRESENTATIVA

- INADECUACION ENTRE BASE DE DATOS DISPONIBLE Y LOS PEQUERIMIENTOS Y
PROCEDIMIENTOS DE EVALUACION :

- POSICIONES IDEOLOGICAS DIFERENIES EN CADA PAIS QUE DIFICULTAN LA GE-
NERALIZACION DE ENFOQUES TEORICOS DE “OBJETIVOS DESEABLES' PARA 1OS-
PAISES EN DESARROLLD ‘

- EVALUACIONES QUE RESPONDEN TAN SOLO A UNA MEDIDA® DE” DESENVOLVIMIFNTO

+ 0 MEDICION DE LA VELOCIDAD DE UN PROCESD, SIN ATENDER A SU DIRECCION,
QUE PUEDE SER DESCONOCIDA O DESVIRTUADA.



CESARROLLD

ASPECTOS
CARACTERIST1COS
BE UM PAIS
SUBDE SARROLLADO

. ECONOMICO®

« POLITICO;

' CRECIMIENTO REAL Y SOSTENIDO DEL - - .

—]i-
3

PRODUCTO NACIONAL-.CON SU DIFUSION
EN TODOS LOS EECTORES-DE. LA POBLACIN'

PART]CIPACIDH REAL EN LA TOMA DE DECISIDe.
NE§ DE AQUELLOS ASPECTOS QUE AFECTAN

y ; CULTURAL:

. CIENTIFICO-

AL INDIVIDUO COM0 CIUDADANO, APOYANDOSE
PARA ESTO EN INFORMACION APROPJADA -

ACCESD DE LA POBLACION A TODOS LOS

NIYELES EDUCATIVOS Y A TODAS LAS i

MANIFESTACIONES DE LA CULTURA

AUTOSUFICIENCIA EN LA GENERACION DE !

TECHOLOG1CO:
: . CONOCTHIENTO CIENTIFICO NECESARID EN
LOS PROCESDS ECONOMICOS Y SOCIALES
DEL PALS. _
. SOCIAL; DIFUSION EN TODA LA POBLACION DE
LOS EFECTOS DE LOS DESARROLLOS
ANTERIORES,
[ . PODLACION ACTIVA PREDOMINANTE-
. MERTE EN SFLIOR PRINARIO
. ESTRUCTURA « PRODUCCION INTEPMA FSENCIALHENTE
PRIMARIA T PPOPUCTNS PPIMARINS
: . EXPORTACIONES DL PRODUCTOS n_[
HARIDS
. SECTOR PRECAPITALISTA AUTOCTONO
DUAL J‘. . SECTOR cmm.nsm{ AUTocToR0
™ . EN LA PRODUCC)ON
; » FUNCIONAMIENTO - . EN LAS EXPORTACIONES ° N
- ROPECIOR) 4 INESTABLE . EN LA RELACION DE TERMINOS OF I¥
- ' TERCAMEIO
. DE EMPRESAS EXTRANJERAS .
+ FUNCIONAMIENTO . IMPORTACIONES DE BIENES MANUFAC-. .
DEPENDIENTE TURADOS ¥ DE SERVICIO DE CAPITAL
. ASPECTO . FORMACION DE CAPITAL
' ESTACIANAR BEMANDA L INITADA
. CIRCULO vicloso) = - .
L DF LA POBREZA ASPECTO « EFECTRS DE [WPOBREC]
* DINARICO MIENTO
(" . EFICTOS OF DIFUSION
: LIMITADOS
ASPECTOS « ESTRUCTURAS « DESEQUIL1BRADAS
ExrRAEcouomcos SOCIALES . DESARTICULADAS
. ESTRUCTURAS « INESTABLES
POLITICAS . THADAPTADAS B
' . ACTITUD RESPECTO AL PPOGALSO mmm
, ESTRUCTURAS .« ACTITUD RESPECTO A LA ACUMLACION
MENTALES . ACTITUD RLSPECTO AL TIEWPO




ENFOQUES DEL

MOOAL JDADES
HISTORICAS
DEL DESARROLLO

DESARROLLO

« CRECIMIENTOS
" ESPONTANEOS
{ ILGALATERRA,
FRANCIA,

+ CRECIMIENTOS
PLANIFICADOS
{ URSS )

9.

. -« CRECIMIENTOS
CERRADOS -
( JAPO:; S-XIY )

"+ CRECIMIENTOS
 ABIERTOS

(ISAAEL « 1948)

ELUU, ALEMANIA) -

"EL DESARROLLO COMO CRECIMIENTO

Y

- BE DEPINE EL NIVEL DE DESARROLLO KM TERNINOS DR INGMESQ DOR

NITWYILPMOMWUDHWN‘RMAN
CRECIMIZNTO,

EL DESARROLLO COMO ETAPA

. EN BABZ A LAS ca.m:'r:nznxm Q\m PRAESENTAN LAS w

BUBDESARROLLADAS, 8E CENTRA. LA ATENCION SOBRE ALGURAS DX g-
LLAS, CONVIRTIENDOLAB EN EL PILAR DI BU INTEAPRITACION m
DEBARKOLLY ¥ EN LA DASE DE BU ESTRATEGIA D3 DRSAARCLLO,

EL DESARROLLO COMO PROCESC DE
CAHBIO ESTRUCTURAL GLOBAL

EL PROBLEMA PUNDAMENTAL DZL DESARROLLO DE UNA ESTRUCTURA BUB-
DEEARROLLADA APARECE COMO LA NECESIDAD DE BUPERAR SU RETADO «
DE DEPENDENCIA, TRANSFORMAR BU ESTRUCTURA PARA OBTINER LMA MA
YOR CAPACIDAD AUTONOMA DE CRECIMIENTO ¥ UNA RECRIENTASTON DB

SU BISTEMA ECONOMICO QUP PERMITA SATISPACER LOS OBJLTIVGS DR

LA RESPECTIVA SOCIEDAD, Ll DESARROLLO DE LNA WBIIDAD POLITICA
Y CEOGRAFICA HACIONAL BEICNIPICA LOGRAR UNA CRECIENTE EPICACIA
EN LA MANIPULACION CAEADORA DE BU MEDIO AXAIENTE NATVRAL, ¥ =
TECNOLOGICO, CULTURAL ¥ BOCIAL, AS] COMO DX SUS m.acmuu -
CON OTRAS UNIGADLS POLITICAS Y CROCBAPICAS,

+» CAPITALISTAS PRIVADOS

. AGENTES - EsTabo |
. REVOLLCION THOUSTAIAL
- REVOLUCIOK AGRICOLA
» MLCANISHOS " DESARROLLO DE MCDIOS DE COMUNICACION
" MEDIOS DE FINANCIAHIENTO
i

)

\

)

)1 2

MEDIDAS DE CRE~ o, SINDICATOS
CIMIENTO . £STADO
AGENTES . PARTIDO COMUNISTA
. . OPCION' POR INVERSION -
MECANISHOS « RELACION INDUSTRIA-AGRICULTURA
’ ACCION SOBRE EL COMSUMD
BALANCE
AGENTES » ESTADO
. GRUPOS DIRIGENTES
. FINANCIAMIENTO JNTERNO
. TNCREMENTO DE LA COMERCIALIZACION DE PRODS AGRICS
MECAN1SMOS .. EXPANSION DE EXPLOTALIOMES
. INCREMENTO Of PRODUCT.IVIDAD AGAICOLA
. £XODO RURAL PARA DESARROLLO INDUSTRIAL
. ESTADO
AGENTES . GOBIERNOS EXTRANJERQS ; e,
. INMIGRANTES ‘
o TRH]GRACION
MECAN] S40$ '
-~ IMPORTACTONES
O CAPITAL



]

)

» DESARROLLO = SUBOESARROLLO
", REVOLUCION INDUSTRIAL {1760-1850) @
, AUGE OEL CENTRO {1860~ 1913}

, CENTRO-Y PERIFERIA

HARCD HISTORICO, TRANSFORMACIONES ESTRUCTURALES
DEL PROCESO DE " DE LA PERIFERIA  (1850-1913
DESARROLLO ¥ | '

SUBDESARROLLO N
. *, CRISIS EN EL CENTRO(3913-1950)

» TRANSFORMACIONES ESTRUCTURALES
DE LA PERIFERIA (19131950
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EVALUACION ECONOMICA Y SOCIAL DE PROYECTOS

GUIA PARA -ORDENAR LAS NOTAS DEL CURSO

E] proposito de esta guia consiste en facilitar la Iectura y el estudio de

Tas notas de] curso.

Doc. No.

. 10

TITULO

- Evaluacion de Proyectos

Evaluacién del Bienestar y

Politicas Econdmicas

Una dificuitad en el concepto de

Bienestar Social

.

La Tasa Social de Preferencia del
Tiempo y el Costo Social de
Oportunidad de Capital

~Conceptos Basicos de Contabilidad

Criterios de Evaluacion Financiera

;

Programacidn de Inversiones

Sinopsis del Sistema de Precios
de cuenta LMST

E1 Empleo de los Precios Sombra

 E1'Uso de los Precios MundiaTes

AUTOR’

Br. Alejandro Mendoia
A, Badbmys]er ,

. K. Arrow

M.S. Feldestein, A.K. Sen

"A.C. Harbergef ‘

- M.I. Gabriel Sanchez G.

M.I. Gabriel Sanchez G.

Dr. Arcadio Gamboa

Terry Powers
R.N. Mc. Kean-

Little y Mirrlees
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15

16

17
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19

20

21
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23
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TITULO -

Estudio Social del Costo-Beneficio
en 1a Industria de Paises en V.D.

Pautas para la Evaluacion de Proyectos

Enfoques de la Evaluacion Econdmica de
Proyectos

Metodos Multicriterios
Metodos Multicriterios.

-

Reflexiones sobre 1la Eva]dacién de
Proyectos

Precios .de Sombra Agricola

Social Cost-Benfit analisis anual
Planning I LDC

Evaluacion de Proyectos de
Educacidn, Ciencia y Tecnologia

Proyectos Energéticos
Proyectos Industriales
Incertidumbre

Sistemas de Estimacion de Costos
en etapa de Inflacion

Evaluacion de Proyectos en
Telecomunicaiones

AUTOR

Little y Mirrlees

ONUDT -

-

M.1. Ruben Téllez §S.
Dr. Jorge Diaz Padilla

Act. Laura Pérez G.

M.I. Arturo Fuentes 7.
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EVALUACION SOCIO ECOMOMICA DE PROYECTOS INDUSTRIALES EN EL SECTOR PUBLICO ©

ALEJANDRO BARRIOS TELLEZ

Abstracto.

Se presentan las técnicas utilizadas para la evaluacidn de proyectos
industriales haciendo &nfasis en los beneficios de redituabilidad de

" la inversion, peroc a su vez en las técnicas utilizadas para evaluar

los beneficios sociales a la comunidad con el objeto de redistribuir

" Yos. beneficios, a todos los sectores de la poblacion. En Ta sequnda

~ parte se toma un caso en especifico donde se analiza un proyecto de

- manufactura de la industria metalmecdnica, partiendo de los estudios

de factibilidad se obtiene una solucidn puramente econdmica asi como

- 1a solucidn con la derrama de beneficios a los sectores. de economia’

“nacional del pais donde se desarrolla el citado proyecto.

i.?f{ Abstract.

!

iEya1hation-techihiqUes are presented for Industrial Proyect analysis .

~“under two basic theories, the private profitability asessment and

the Social and Economic agregated consumption estimation, which |
redistributes the project benefits to some sectors of the national .
economy. A manufacturing venture is analyzed in the second pqrt;
solving their parameters from the economic and social points of
view, stressing the Cost-Benefit theory .in its solution.’



Intrnoduceidn

El desarrollo continuado en el dmbito Industrial emprendido por el sector
piblico exige la realizacidn de cuantiosas inversiones en obras de
Infraestructura Industrial en su sectores primarios y secundarios, cuyo
monto resulta muy gravoso al erario piblico, en virtud de las altas tasas

de interés y de la falta de .liquidéz a corto plazo de una gran actividad de
pajses, cuyas acciones de desarrollo’industrial son prioritarias en ‘su |
economia,; generandose el consecuente atraso en la obtencion de las metas

de desarrollo previstas, ' '

En el caso de México la existencia de problemas financieros y la consiguiente
dificultad momentinea de las autoridades gubernamentales para absorber por
si solas con los mecanismos de captacidn de recursos actuales, las altas
~inversiones ‘que demandan la ejecucidon de las obras y proyectos Industriales
asi 'como el hecho de atender el programa de substitucidn de importaciones,
son situaciones-que hacen de la evaluacidn de proyectos Industriales una
herramienta por demds valiosa y necesaria para el adecuado andlisis de
inversiones. De igual relevancia son los mecinismos de financiamiento, los
cuales complementan a una adecuada evaluacidn siendo estos el piso financiero
del analisis. Historicamente los fondos para la ejecucion de obras Industriales
“se integran en dos grandes grupos: el primero es el de los mecanismos de
financiamiento orientados a dar liquidéz a corto plazo al proyecto y obras
corirespondientes, el segundo grupo esta Tigado con Tos metanismos de
recuperacidn, es decir el conjunto de medidas legales y administrativas que
se requiéren llevar a cabo para la recuperacion oporfuna tanto de los fondos
invertidos en la realizacidn de proyectos su ejecucion y supervision, asi
coro aquellos necesarios para su adecuada operacidn y mantenimiento en el
transcurso de su vida Gtil. | '

Dentro del primer grupo se- encuentran los acuerdos de inversién multipartita
celebrados entre las entidades gubernamentales participantes en determinada
obra. Estos - acuerdos se pueden presentar en cualquiera de las modalidades
desde su punto de vista de fuentes de capital, ya sea entre Paraestatales,
estados, o bien con participacidn de los anteriores con el gobierno federal.



Dentro del sequndo grupo de mecanismos se encuentran las derramas de las
empresas de capital muitinacional que ofrecen tecnologia y conocimientos en
areas prioritarias del desarrollo de la economia. También aqul se agrupan
los fondos provenientes de clientes directos beneficiados por las obras a
‘traves de tarifas y cuotas por el uso (en el caso de bienes de consumo).
Asimismos aparecen dentro del mismo grupo los mecinismos de aprovechamiento
de plusvalia de los predios proximos al desarrollo. -

Es pues necesario conformar una adecuada amalgama entre los metodos de
- evaluacion y los usos del capital con el objeto de formar un modelo de
evaluacion Industrial congruente con ¢l realidad en sus aspectos de

Beneficios, Costos y Restricciones. -



1 . Lla Evaluacién de Proyectos Industriales bajo un enfoque Social

1.1 la Tasa de Descuento

En un mercado de capital perfectamente compgtitivo se pueden encontrar a todas las
personas capaces de prestar y pedir'dinero,'para cualquier propdsito, y por un
periodo ilimitado de tiempo; Mo obstante el comportamiento real del mercado de
‘capitales privados se encuentra compuesto de un nlmero grande de mercados,
sectorizados y clasificados ya sea por el periodo de gracia del principal, asi
como por el tipo de inversidn a la cual los fondos son canalizados. Estas no son
restricciones suficientes del comportamiento del mercado de capitates (aunque

si necesarias), porque bajo Bstas una persona podria pedir prestada cualquier
suma de dinero en uno de estos mercados a la tasa del mismo, en un periodo

finito (10 afios), pudiendo pagar el principal y los intereses, pidiendo prestada .
“una suma.mayor y repitiendo la operacidn, si es necesario el resto de su vida,
nunca siendo la deuda de hecho pagada. A partir de este punto de vista, los
acreedores de aquellos paises en deuda. establecen un me€anismo extra, el cual
toma en consideracion la solvencia de Tos’ potenciales deudores para determ1nar
Ta cantidad prestada. '

Por tanto los sujetos de crédito son personas fisicas o morales que tienen
disponibilidad de recursos financieros'bajo diferentes tasas de intérés, en
func1on de su solvencia y reciprocidad bancaALa siendo sus tasas marg1na]es
de preferenc1a tambien diferentes.

De esta forma en el mercado'de:capitales"sé'busta'uha'tasa de . interés
representativa y consistente que refleje tanto el eﬁp1eq como el grado de
estabilidad de los precios, esta tasa de interés.debe'sef sensibilizada tanto
por el volumen de ahorros de una sociedad economicaﬁ)ente activa, como de sus
correspondientes oportunidades de inversidn, esta tasa es conocida como la
tasa de interés libre (p). Sin embargo se puede distinguir la tasa social (r)
baJo la cual los proyectos soc1a1es son uascontados, de ahi que se pueden |

establecer como limite super1or apy comd‘h1m1te inferior a r, dentro de 1os
cuales se cumple :
' r< p < P ' - (1)
siendo

. P = tasa de descuento preferencial

4



Esta tasa de descuento prefeiencial es fijada en terminos generales en funcidn
de las alternativas a disposicidn de los fondos a ser usados en un proyecto
social, / ‘ | '

ta existencia de esta tasa social (E)'se da ante la limitacion de las tasas
comerciales de tomar en cuenta a factor extérnos de un determinado proyecto,
esto es, influencian el-trabajo fuera del mercado ademis de hacerlo también para

las tasas comerciales que determinan los indices de precios son limitativas
al no considerar la irregularidad de Ta distribucion de ingﬁesos asi como la- .
diferencia entre lo que los consumwdores pagan y lo gue estan dispuestos a
pagar

- Adicionalmente tas tasas comerciales tienden a ser usadas, para la optimizacion
de 1a utilidad en té?hinos de validez monetaria de la inversidn por si misma,
contrastando con las tasas soc1ales que refiejan los beneficios y costos
sociales agregados del proyecto '

1.2 Objetivos en fa evaluacibn de.pnogeciaé Socéaﬂeé'én La Industria’

“wicEstos buscan el armonizar a los diferentes sectores de la economia de un
estado o pais al integrarlos al proyecto. Estos son : )

Cohsumo agregado K Usado como una aproximacion real para
‘ ' " establecer el impacto que significa el .
elevar el estandar de vida.

Red1str1buc1on de Tomado en cuenta por medio de una apropiada
ingresos seleccion de precios de subsidio y por una
valorizacion por pesos y factores de las
corrientes de consumo provenientes de

diferentes clases econdmicas.



Tasas de crecimiento de De alguna forma es un objetivo que se puede
los ingresos percapita : '

nacionales tomar por separado cuando la totalidad del

consumo futuro ha sido considerado.

Nivel de empleo : .. Desempleo puede ser considerado indeseable
' -prioritariamente desde 10s puntos de vista
-politico y econdmico y su reduccidn es
preferida independientemente de las consi-
deraciones de consumo-total y su distri -
bucin. B

- Meritos deseados S Por ejemplo.el empleo de la mujer en eco-
' nomias en guerra. S

Confidencia Puede ser medida por el déficit en Tla ba-
- ' -Tanza de pagos o en la balanza de transa-
cciones comerciales que resulte de 1a im-

plementdcién del proyecto.



I1.

111,

Iv.

Los insumos de construccidn se
pueden obtener libremente en

el mercado {no existe raciona--
miento).

Ningln inversionista(paraestatal,
multinacional estado, o0 federa -
cion) pretende ejercer el poder -

Ade monopolio. .

La demanda de insumos y mano de
obra no lo es tan grande como
para cambiar el precio del mer-
cado, : ‘

E1 comprador del producto ter-
minado (V.G. Vivienda) no ejerce
ningdn poder monopolivc en el
mercado donde se venden 1os pro-
ductos. :

Si no se cumple, se debe estimar la sobretasa a
pagar por el abastecimiento que en general exce

-de el precio del mercado (V.G. Oferta de parques

Industriales}.

Si no se cumple esta condicidon convertir el
precio del producto (V.G. cemento), para refle-

-jar la diferencia.

Si 1o es se debe estimar e1‘comportamiento de
1a demanda para asignar el valor que tomard el
desepdel consumidor o usuario para pagar por
ello.

Si 1o anterior no se cumple estimese el valor
adicional el cual se desea pagar para obtenerlo,

3

‘Convertir todos los beneficios futuros al valor presente
usando la tasa de descuento social (P} .

TABLA I

MEDICION DIRECTA DE BENEFICIOS



v e s b

\ .

'1.3 Medicidn del Consumo Agregado de los Proyectos.

Una metodologia conveniente paré la medicion de beneficics considera el deseo ‘
de pagar por todos los consumos Gltimos agregados a los atributos del proyecto
(En un proyecto vial por ejemplo, el tiempo perdido en viajar o la comodidad de

la instalacion, en un proyecto de Vivienda, el valor de los servicios municipales

y la sequridad social que implica), para ello se utilizan los precios def meicado’
como base, de acuerdo a los esquemas descritos en la Tabla I.

La medicidn de costos directos no es mias que valuar el escenario con y sin el
proyecto en funcidn de sus repércusiones en la economia. A su vez se deben tomar
también las consideraciones de la Tabla I y como se involucra la mano de obra, el
anialisis debe de hacerse diferenciando la mano de obra calificada de ta no

' ca11f1cada Tarmbien tomo se incluye en el analisis al terreno,se deben de hacer

las correcciones para valorar el deseo del consumidor o usuario de pagar por
explotar el producto terminado fruto de] proyecto. ‘ '

1.4 -Medicidon de beneficios indirectos y sus costos asociados.

Beneficios y Costos indirectos de un proyecto, representan una ganancia o pérdida
econdmica a las personas no directamente beneficidas por el proyecto exclusivamente.
Dos de estos beneficios son el ahonno y la Lnvernsién, de tal forma que S '
clasificamos a aquellos afectados por el proyecto en n grupos, de acuerdo a su
propensidn marginal a ahorrar Sn{t), para el grupo n en el afio t, los benegicios
netos pueden ser escritos como. ‘

ABi (t) = B: (t) - cf] (t) | ) (2}



donde : . -
ABﬂ (t) = Beneficios netos del grupo n en un tiempo t
descontados a valor presente D

B: (t) = Beneficios brutos | -
Cg (t) = Costos totales

Definiendo el valor social Vn_(t) de una unidad de beneficos netos, de acuerdo
a la proporcidon en la cual los grupos dividen sus beneficios entre consumo y
ahorro. '

(8 sE(l-sn ()T 1+sa(eyiai™ () 0 O
donde :
alnv (t) = Precio subs1d1ado de la inversidn para el grupo n en

el periodo t.

EY beneficio total del proye;to es
: &t (1) = Bun (6) (1) W

*1.5 El objetivo de la redistribucion

La redistribucion de Tos beneficios se hace en funcidon de dos pasos muy
especificos,

La Identificacidn de grupos Para distinguir los receptorés de los
' beneficios y los responsables de los
costos.

E1 grupo mis pobre (V.G. 10% del
uingreso mds bajo). '



E1 grupo mis-alto (V.G. 5 - 10% del
ingreso mis alto).

E1 grupo medio (V.G. Resto de la po-
blacidn).

El flujo de caja resultante del proyecto
puede ser redistribuido a cada grupo, y
pesos pueden ser asignados para reflejar
preferencias de distribucion.

- ET multiplicador regional Se.ejecuta un reajuste para favorecer la

del ingreso . L e - .
¢ g red15tr1buc1on de grupos regionales.

 Este G1timo paso se puede cuantificar a traves del Muﬂilpﬂ&cadoh ne9401a£ del
Lng&@bo, siendo :

RD = Beneficios netos directos transferidos a la regidn

¥ = Proporcidn marginal de RD, 1a cual redunda en beneficios netos
adicionales a la regibn.

'

'E1 valor de la redistribucion neta de beneficios 1nd1rectos a la region puede
ser evaluado como : : .

- e

RE =7 RP+ v (pRD) + v (9%RD) +.0= R® (_1) (g

1 = Multiplicador regional .del ingreso
1—7 ' :

1.6 Precios de subsidio

Los precios de subsidio o precios sombra pueden ser definidos como el valor
presente descontando de consumos futuros generados por un.peso de inversion en
el sector piiblico. ' '

10



Del conceptd dé precios sombra se desprende el valor de p (tasa de descuento
preferencial) de'la ecuacidn (1), que conceptualmente depende de las
alternativas de capital disponibles al sector plblico, ya que los fondos son
dispuestos por el sector piblico para proyectos de inversién espec{ficoé con el
objeto de reducir el‘consumo, y es condicion necesaria que su valor sea mayor
que el consumo que desplazan. T

vP (B)> K
. r
, ' (16)
B=K(1+m)" |
donde : i
K = Valor.del consumo a precios actuales

B = Cantidad invertida a la tasa r

1]

VP (B)= Valor presente de B.-

El concepto de precios sombra debe ajustarse a las siguientes'condiciones con
el objeto de mantener un adecuado equilibrio-de la oportunidad de 1a inversidn.

I. Que los fondos sean usados como 1o decida la dependencia pilblica

I11. El criterio del uso de los fondos serd 1a comparacion entre su
utilidad contra mantener sus fondos en la iniciativa privada.

De estas dos condiciones tres comportamientos pueden suceder,
a. Que reduzca solamente los gastos de inversiOn de la inversidn privada.
b. Que reduzca sotamente el consumo corriente

c.. Que reduzca ambos.

A




o Bajol]a condicién 1, en los compor;amjentbs a,.b y ¢ se cuhp]e‘:
VPp..(.b)>..Kv | 7)
_Bajo la condiciénAII se cumpié :
(a) .\.pr‘(B) >K
(b): VP (B)>i§ (5) ..
() v (.B)>K_. |
Es claro que si los fondos son usados por ser el proyecto mas atractivb en el

sector social que en el privado, y se desean reducir tanto los gastos de
inversidn en esa drea del sector privado como el consumo corriente la tasa de

descuento debe considerar los precios sombra y la tasa de descuento preferencial.

De aqui surge el concepto denominade Coste de La oportunidad = socidl de una
L Anvensibn plblica, puesto que si se desea invertir en un proyecto donde se
busquen beneficios a la sociedad, y reducir el consumo corriente se cumple.

L

Pvr {B) >a K ._ - (9),‘}

donde

"a >1 (Precio sombra)

5

Bajo este concepto se puéden distinguir dos comportamientos:

Caso A. De cada peso afiadido a laziniciativa privada, 0 regresa al- sector
privado y el rendimiento anual consumido a su vencimiento,

De cada peso retirado del sector privado, (1-0) es la cantidad retirada
del consumo, el .resto (0), es retirado de la inversidn privada. '



- Si

De dQui o '
psv, =,.0 +(1-96) :
ST A (10)

donde

PSY = Valor presente son el de cada peso dota en Ta
iniciativa privada. )

(1-0)=23/4, r=0.050p=0.
La expresidn (12) toma el valor de 1.25 i .

-Y el criterio de inversidn piblica requiere que

VP (B)>1.25 K S _' RN G5}
Si
6 =1 ( La reduccidn de los gastos del sector pr1vado proviene
totalmente de una reduccidn de la inversidn privada ),
o=t
r
Si
0 =0 ( La reducc10n de los gastos pr1vados proviene en su tota11dad

de los gastos de consumo).

‘6 )

" Caso B. .Si la totalidad de Tos beneficios no son consUmidosly si-cada beneficio
‘ es pagado en efectivo de cada. peso producido del beneficio B, una
.cantidad (1 - 0) es consumida al tiempo t; el valor social al tiempo t
de los retornos anuales s> 0 Bf, recibido en perpetuidad y generado

por la inversiép Qe 0 a]‘tiempo t dg los beneficios BC es. '

13
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-]

psy =) L0 B: (T -t)

(12)
=t (1+r).
Y afadido al componente del consumo (1-0) Bt de forma tal que
¥ valor social = PVr (B), puediendo expresarse como :
a VP {B) donde o > 1
Y el criterio de inversion plblico es
a VP (B) >a K | N e 13)

donde

A=a

oo
El calculo de o, a, A, y de p la tasa la tasa de descuento preferente se presenta
en el Apendice I. - ' :

1.7 Precios de Subsidio al empleo

Los precios de subsidio o precios sombra del empleo son determinados tanto en el
costo de oportunidad directo, como el costo L{ndirecto. '

Costo de Oportunidad directo Es el valor social del producto marginal
del empleo del Sector.Pﬁblico "debido a la agregacidon de un trabajador
- ' " en el Sector PGblico.
' ' Este costo puede ser cero o bien jgual
al ingréso de individuos en sectores
‘tradicionales que poscen solo su poder de
trabajo.

Sea X el costo de oportunidad directa del

empleo, y en el sueldo en el sector privado

(Se asume que = >1N).

fad

I



"EY costo indiretfo del eﬁpleo

en el Sector Publico.

V. =

Y

W

Y=

ind

Se presenta como el resUltado'de la relocali-
zacion de recursos en la generacidn de em -
pleos. Supongase.que el costo del empleo ge-
nerado adicional en el séctor piblico es fi-
nanciado por el incremento de impuestds al

‘séctor privado: Para cada trabajador quien

recibe un sueldo W, el séctor privado sufre
una perdida en ingrésos despuds de impuestos
igual a W.

El valor del consumo agregado de 1a redu -
" ccibn de ingresos se convierte en :

doqde

[ (1-5°%P) 4 25%%P) 4 " (14¥
. . ) ¢
§%P= Propensidn marginal del capitalista .
al ahorro '
& ‘= Precig sombra de la inversidn
W = Sueldo del trabajador en el Séctor

Privadq.

Si se substrae'ﬂ,'e1 costo indirecto del em-

" “pleo debido a la transferencia de ingresos .

del séctor privado. a los trabajadores de la
ecuacion (14) :

5°aP (a - 1) “ . .(15)

Y el precio sombra del -empleo es incluyendo
los efectos directos e indirectos:



,1.3 * Precios controlados deT'tipo de cambio

E1 concepto de precios controlados del tipo de cambio-sé debe entender como é]

precio sombra de los insumos requeridos en el proyecto e {mportados. Por lo que
se puedé definir como el promedio pesado de la relacidn de precios del mercado
sobre los precios de flete y de seguro.

n .
af= 3T f P?_ :

~ donde . o
Precio controlado al tipo de cambio

b
n

F. = Fraccidn del tipo de cambio colocado en el i-&simo
de 1os n insumos importados :

) ' . \
Pilg Precio del mercado domdstico del i-&simo insumo

1.9 El efecto de 1a inflacién'y 1a medicidn del riego de la inversidn

La inflacidn puede ser incluida en el modelo utilizando un-deflactor de Ta tasa
de descuento, de hecho este proceso se puede'efectﬁar de dos maneras ya sea
desﬁontando los flujos de capital nominales a una tasa normal o bien déscontando
flujo de capital reales a una tasa real de descuento{ecuacidn 18).

B

n . .
Po=g -
e T (18)

6



Si la tasa de descuento p & la inflacién i no permanecen constante entonces

n Bt : ‘ . :
f S (19)
AL+ P) (1+ 1) ]
K=1

© Los efectos de la 1nf1ac1on se observan en los valores presentes netos (despues
de 1npuestos) (Fig. 1), (Fig.2) y (Fig. 3)

De una manera adecuada también se puede introducir el rlego al analisis del f1u30 .

. de capital, estab]ec1endo el va]or esperado.

%.EL_ B €10

E [PV ]
' 1+ r)t

t=
donde
EL(PV] = Valor esperado presente

E; =" Valores medios esperados en el periodo t dé

los beneficios.

La varianza (t2) o riesgo de la inversién se cuantifica como sigue :

' ’ A - . . n '40-2.. ' :.~' )
Para flujos independientes VAR [PV] = "*“E"“Q - (21)
o ‘ ' t=o (1+Y‘)t ' i

Phra flujos perfectamente correlacionados

VAR [PV ]

adl
o=

. ct . _'_. ' ’
o] @

'Si existe una correlacion positiva de Tos flujos se cumple :

t=o (1+r)2t

17

. : . L 2. ii )
n <:)2 : nlo ‘ ‘ '
T _*. < VARI[PV]I < & % - . '
PV ] t:o£1+r)f] : ' _(23)




2.

Una aplicacidn.de la evaluacifn sociecondmica de decisiones de inversién

" de capital.

2.1 Esquema General -

Esta aplicacidn muestra la implementacidn real de un modelo de andlisis

-del riesgo en un proyecto 1ndustr1a1 tomado por un'pa1s

Jatinoamericano. Se establece un estudio de 1ngen1er1a y de mercado con
anterioridad y sus datos sdn- 1nc1u1dos en el presente andlijsis, de

. tal forma que la localizacidn y tamafio del proyecto fueron determinados
~con anterioridad al andlisis de riesgo, el propdsito del ahé]jgis es el.

evaluar el grado de atractividad econémica del proyecto tomando en cuenta
el aspecto social, Es importante mencionar que de haber existido mds de
una alternativa la misma metodologia pudo haber sido aplicada para
estab]ecef parametros compérativos'de1 comportamiento de1'proyecto1

Este t1po de evaluaciones tienen como foco de atencidn pr]ncipa1 e]

valor en el ixempo deﬁd&naﬂo y las &nceﬂt&dumbnea Generalmente el -

primero se analiza descontando los flujos generados durante el horizonte -
de planeacidn a través de una tasa de descuento preferencial p la cual
réfleja el costo de 6portunidad'de1 capfta] Las incertidumbres en:
parémetros -sensibles son.cuantificados por d1str1buc1ones o
probab111st1cas, las cuales en lugar de dar valores puntuales, Tos

~ resultados se expresan como d1str1buc1ones de probab111dad llamadas

pen54£e4 de &LQAQO.
2.2 Metodologia

En general un niimero de pasos son seguidos antes de tomar una decisidn
en la inversidn: ‘ '

(1) Definicién de la decisién - Diferentes alternativas son” estudjadas
bajo estudio e identificddas,'y para cada horizonte

' de planeacidn, variables de decisidn,

pardmetros, y sus relaciones asi como

la funcién objetivo soq especificadas.
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(2) Calculo del flujo de
capital generado por la
inversidn

(3) Transformacién de los
flujos de capital en una
medida de redjtuabiiidad

del proyecto.

- (4) Ané]isis de riego

2,3 E) proyecto

Para cada alternativa el modeio definido

. es resuelto para obtener la solucién-
optima.

Establecimiento de un modelo matemdtico,
para evaluar el valor del flujo cada afio
del horizonte de planeacidn.

En este paso, debido a que incertjdumbres . .

. en pardmetros son presentadas el perfil

del riesgo de cada alternativa de
inversion es generado.

~Compafacién de Tos perfiles de riesgo de

las alternativas disponibles al que
decide, de esta forma éste tomara
aquella que mejor sirva sus intereses. -

 E1 proyecto de nuestro estudio es la produccién: de tres aleaciones,de ‘

directa aplicacidn-a la fndustria'meta]mecénica'y de 2 subproduttoé

utilijzados para aplicaciones quimicas, donde el paso (1} no es
necesario ya que con anterioridad se estudiaron dos alternativas:

1 Expénder la capacidad instalada- -~

11, Construir una nueya planta

Consideraciones poTiticas y sociales del andlisis de factibilidad inicial

indicaron c]aramente las ventajas de la construccion de una nueva

pianta, por lo tanto todas las a1ternat1vas re]evantesson
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Localizacidn, capacidad productiva, fuentes de financiamiento y tipo de
- productos fueron ya. establecidos, por lo que 1a atencidn de este proyecto
sera hacia el andlisis -de la redituabitidad del proyecto pero- 1levando.
1mp11c1to el impacto del mismo en la economTa nacional.

La primera parte del estudio se avoca a hacer un estudjo de sensibilidad
- enfocado a una redituabilidad financiera con y laausencia de
incertIdumbres,.esta parte se hace como se ejecuta el estudio en la ;

~ industria privada para conocer ias bondades del proyecto en term1nos
monetarios.

La segunda parte toma una miradaAmés amp1ia a la inversién en el contexto
de la econom1a nacional, en yista a 1a contr1buc16n encam1nada a los

siguientes objetivos sociales y economicos'

- El 1ncremento del estandar de yida como up todo obten1do por el consumo
' agnegado. '

- Redistribucién del ingreso a los sectores mds pobres de Ja sociedad,

-~ ‘Redistijbuci6n de fngreso a las regiones mis pobres del Sureste de]_pais.'

(Donde 12 f&brica serd construida),
En primera instancia se determinard en que cuantia el .proyecto contribuye
a los anteriores objetivos, para posteriormente combinarlos con factores

que reflejenla importancia asociada por el gobierno a_ cada objetivo,

Todos los datos usados para los costos y benech1os s0n expresados en
do]ares amerijcanos constantes de 1984.
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2.4 Caracteristicas de la inversién

2.4.1 Horizonte de planeacidn

Considerado como el periodo estudiado paré aplicar la atractividad de 1a
inversidn el horizonte de planeacidn,.en este caso es de 20 aios (de 1984

a 2003). En los primeros cinco afios de 1984 a 1988 se verificara la
construccidn. La planta se espera empiéze a producir en 1989 (ver Tabla 5).

2.4.2 Inversion Fija

Los requerimientos de inversidn fija importan 1 700.millones de ddlares
ejercidos durante el periodo de construccidn.

La tabla 3 muestra el calendario de inversiones, Ta inversién se ha

dividido en ocho categorias debido a las fuentes de financiamiento y a las
tarifas de importacion. - ’ '
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" Tabla. 2: Requerimientos-de Inversidn Ffja (millones de ddlares)

Depreciables .

- CONCEPTO FUENTE 1984* T 1985 1986 1987 1988
Maquinaria y Imported 26 136.5 273 - 260 122.2
"Equipo Domestic - 58.5 123,5 = 117 55.9
. Construccion. Imported - . 78‘ 78 - 18,2 -
' Domestic 37.7 78 78 71.5 32,5
Otros Imported 3.42 0,32 . 2,92 9,9 6.3
Depreciables Domestic - - - - -
Otros no Imported - - .13 19,5 19,5
Domestic - - - 13

* Adquisicidn del terreno incluida,
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De 1a tabla 2 se debe mencionar que el equipo mobil se reemplazaré en 1994 y
en 1999, siendo el costo estimado de $ 11 millones mds 2% de tar1fas de
1mportac1on.

- La inflacidn estimada durante el proceso construct1vo dados los n1ve]es
.de 1nventarios en insumos de la construcc1on san:

De importacidn - . _ .+ 6% anual
Doméstico " . 8% anual

Razonables dado que el flujo de caja esta expresado ya, en dblares de 1984,

- Los ‘gastos der1vados de asistencia tecn1ca ¥ 0rgan1zac1on son tratados
- como 1nvers1on.

- Los impuestos de jmportacién son pagados con fondos gubernamentales.

‘Maquinafia y equipo - %

Construccidn : © 6%
“No depreciables ' S 4
Depreciables (Equipo mobil]) ‘ 6% .

- Capital de trabajo por 10 millones de ddlares es requerido en 1988 para
crear los jnventarjos de materia prima, y son considerados una '
fnyersidn no depreciable, ' '

2,4.3 ‘Terminos y Fuentes de[Finénciamiento

Las 1nyers1ones en moneda naclonal seran pagados con fondos gubernamenta]es
y las inversiones extran;eras seran cub1ertas con cuatro fuentes (Tabla 3).
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Tabla 3: Fuentes y Terminos del Financiamiento

Tasa de Termino Periodo Cuota de Cuota de . Proposicién

Bancos Interes de la de . Sabre Inspeccién Financiada
Nacionales Anual % deuda * Gracia Tasa % : % -
' ‘ (anos)  ({afios)

Iﬁter_American ‘ : : o ,
Bank 8 15 . 5 1.5 1 | 10

World Bank : , ) _
(IBRD) 10,5 - 15 5 0.75 - 20, -
EXIM Bank 8 15 5 0.5 - 40
~ Bancos . _ . : _ S :
Nacionales o - 6 . - - - 30
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- Laxtasa-anué1 de interes” es aplicada. a 105'sa1dos inso?utqs.

- E1 termino dé la deuda geiinicia en 1984;

- Para_preétaﬁds en moneda nacipnallnq hay periodo‘dé gracia. -

"~ Para otros prestamos el t%empo‘de12pgrfaqo de gracia se infcia en 1984,

- la cuota de sobre tasa ( Ea}markiﬁQZFee) qﬁe los bancos éxtranjeros ,
-manejan se. ap11ca anualmente a fondos compromet1dos aunque no hayan sido

prestados aun. .

- La cuota de inspeccién es ap11cada a fondos prestados en el afio de su
prestamo.

- La proporcidn financiada muestra el porcentaje de la inversién total de
insumos financiados por cada banco, en cualquier perfodo de construccidn.

~-bdicionalmente el equipo™mobil sera jmportado y financiado por los bancos
nacionales a través del tipo de cambio existente pagaderos en 5 afios a una
tasa de 1nteres de 10% por afio sin moratoria. ’

El capitd] de trabajo serd proporcionado pof los bancos nacionales con
prestamos revolventes {pagaderos en 1 afio-con una tasa del 10% anual).



-

i .

Tabla 4: --Prondsticos para la Demanda Doméstica_.

_ !r - Prondsticor . ' . Prondstico’ 2
Year rPrbduccol ‘Producto2 [Producto3 | Productol }Productol 'P;’Oducto3
1989, -S4 235 - 144 53 232 143
1990 ' 66 291 179 66 .289 178 |
1991 S 52 o5 253 73 1327 . 205
1092 114 497 305 85 .. 374 230
1993 136 -} 597 367 . 97 427 . 262
. 1994 161 704 432 108 474 291
1995 186 ‘814 500 119 - 521 320
" 1996 186 . 814 500 131 574 352
1997 . 186 814 500 143 . 626 384
1998 - 186 814 500 154 673 413
1999 FED 814 500 166 725, 445
2000 186 814 500 175 . 768 471
3001~2003 - 1 186. | 8l4 500 186 . 814 . 500




2.4.5 Requerimientos de deﬁanda, Calendario de produccidn y precios de'
~ produccién. ‘ ' '

Existen 3 aleaciones bdsicas y dos subproducfds.

Producto 1 Acero monel

Producto 2- . Acero al carbon
Producto 3 = . ‘Acero templado {Cold rolled)
Subproducto 1 . Escoria de-alto horno

Subproducto 2 ~Carbon enriquecido

Las demandas pronosticadas domesticas aparecen en la tabla 4 y el calendario .
~ de produccidn en Ta tabla 5. '
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" Tabla 5. Calendario de produccidn(miles de ton)

Ano Producto 1 Producto 2  Producto 3 Subproducto 1 Subproducto 2
1989 100 450 420 2.4 1
1990 200 880 830 4.5 20
1991 260 1138 1070 - 5.7 | 27

1992-2003 279 1220 1150 - 6 29

Tabla 6. Precios ($/ton)

Producto 1 Producto 2 Producto 3 Subproducto 1 Sybproducto?

Precio c.i.f. de

imnortacidn 435 431 260 . 213 130
Tarifa de importa~ ' ' . L
cion . 65 64 40 32 _ 20
Precio de venta _ , ' o
interno 500 495 300 245 150
Precios de ox - o o
Qprta;ién ' 318 . '227 250 - - -

Tabla 7. Costos de Produccion ($/ton) .
- )

Materia Materia Materia Otras Materias Otros costos Costos Fijos

. prima 1 prima 2 prima 3 primas . variables
- Producto 1 45.25 54,76 2.41 7;96 : 54.80 | 25.65
Producto 2 40.53  49.05 2.16 -~ 7.11 " 51.97 23.62
Producto 3  38.5  46.57  2.05 - 6.7 - 29.02 . 16.27
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La demanda del mercado doméstico fué proyectada de a;uerdd a dos modelos de -
_prdnostico. Se asumid también que fodos los subproductos serian vendidos en
el mercado doméstico. ' |
De -acuerdo al calendario de produccidn (externo a este anilisis) la prodUccién
total sera alcanzada en 1989, y despuds de satisfacer la demanda interna serd
" exportado, |

Actualmente las 3 aleaciones son importadas en un gran porcentaje:

'Los precios de importacidn correspondientes a los costos de-fletes y seguros,
asi como las tarifas de importacidn (15%) se muestran en la tabla 6, después
'que se substituyan Las importaciones Los precios de venta permaneceran
LdQHILQQb y Las probables d&ée&enc&a& en calidad entre productos domésticos
[ productos similares en el extranjero nequerindn anCLOA de venta mds baj06
de expontacibn que Los precios prevalecientes en ef mercado internacional,

‘La tabla 6 muestra esta consideracidn. - o

2.4.6 Produccidn y Costos de Operacidn e Indirectos

Son costos los pr0p1c1ados por los productos vendidos ¥y gastos de venta como.
administrativos, asi como todos los cargos f1nanc1eros.

(1) Costos de Tos productos vendidos, Costos de las materias primas Mano 'de Obra

| ) Indirectos de produccidn: Gas, eléctricidad,
herramientas, seguros, asistencia técnica y
capacitacion, '

Los costos de materia prima y de mano de obra se muestran en la tabla 7, en
ella se incluyen parte de los indirectos de operacidn.
" . Los costos del seguro importan 10 millones al afo.
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La asistencia técnica y capacitacidn son necesitadas durante los primeros cinco
afos de produccion. :

TABLA 8. Costos de asistencia.técniéa y capacitacionl

1989 1990 1991 1992 1993
.4 L3 L0 0.7 0.4

1 Millones de dollares
La depreciacidn y amortizacidn son computados en la Tabla 9, incluyendo intangibles

- TABLA 9. Calendario de depreciacidn y amortizacién.

1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996; 1997 1998 1999-2003

Depreciacidn de

maquinaria y . L g o .
equipo (%) 20 20 20 10 10 10 10 I )
‘Depreciacidn de S , . L

:la construccion 30 20 10 3 3 3 3 3 3 i 3 3
Depreciacidn del .o “,0 50 p0- g9 . 'Lnléor | éo 20 2
equipo mobil | _ 0 20 | 0 | 20
Amortizacién 10 -10 10 10 10 1o 10 10 10 10 e

(i<) Los gastos de ventas y administrativos son estimados como el 3% del total de
sus ventas. ' ' ' |

(£i£) Cargos financieros, ( descritos enla tabla 3)

(<v) Capital de trabajo

Capital de = Dinero en + Cuentas por + Inventarios - Cuentas pdr
trabajo - bancos " cobrar . pagar
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Donde
(a) Dinero en bances. Es estimado como el 4% de todas las ventas .

(b) Cuentas por cobrar son calculdas como 1/12 de Tas ventas domésticas
" mas 1/8 de las exportaciones anuales.

(c) ‘Los inventarios consisten en :  ~

Materias primas : Un mes de todos los materiales + dos meses
adicionales de la materia prima Mo.2

Producto terminado : Un mes de inventarios incluyendo los subproductos

Inventarios en proceso : Estimados como el 68.8% de los productos
terminados.

TABLA 10

Gastos de herramientas y consumibltes ( Millones de dollares )

1989 . 1990° C 199) 1992-2003
3 562 . 7.12 1.5

L . . . . . .
(d) Cuentas porpagaréstimadas a 45 dias (1/8 anual) de los requerimientos
 de materia prima, y son sobretasados en un 15% para tomar los articulos
permanentes que entran en este rubro. ' '

2.4.7 Incertidumbre en 1os parametros

Existen en toda inversidn altos riesgos generados por parametros con alto grado
de incertidumbre'quya:variaciéh,impacta en un é]to‘grado el flujo de -
‘caja, en esta etapa del andlisis -esta busqueda e identificacin se hace por medio
deleéﬁudios de sensibilidad, 16 parametros han sido‘identificados “bajo este
status y figuran en la Tabla 1l con un rango de variabi]idad.asignadqgproducto
del andlisis de sensibilidad. '



Tabla 11.. Variaciones maximas -y minimas de la incertidumbre

Parametros (%)

.Lim.  Lim. Lim. Lim.

Parametro Aleatorio sup. inf., Parametro Aleatorio sup. inf.
| ; : Precio de exporta- o
Maquinaria y Equipo +15 -15 cion-producto 2 +15 -15
.- - Precio de exporta-

Construccidn 15 -15  cipn-producto 3 +30 . -25
Otros o #15  -15  Materia prima 1 433 -33
Otros no deprecfables +15 -15 Materia prima 2. +55 = =565
Precio interno-Productol  +25.  -12 Materia prima 3 +25 -15
Precio interno-Producto 2 +25 '-15  Otras mat..primas +25  -15
Precio interno-Producto 3 30  -25 Otros costos variables +30 -15
Precio de exportacidn- - . .
producto 1 +25 -12 Costos f1Jo; .+30 -15

Las mayores variaciones se expresan en dos desviaciones estandar, y una

distribucidon normal probabilistica trucada. Por tanto si un parametro tiene

un valor base b, y puede variar entre +30% y -25% (ver figura 1). 8ste se

puede modelar bajo esta distribucion.

——— v o o v

.75 o 3 b

FIG. 1 Distribucidn normal trucada
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2.5 Analisis de la Inversidn

De acuerdo a la metodologia del punto 2.2, el segundo paso es el cilculo del
- flujo de caja, tanto el generado antes como el generado después de impuestos.

as medidas de rédituabilidad usadas fueron :

E1 vdlor neto presente (descontads al 10%)
La tasa interna de retorno

Los calculos hechos antes de impuestos se ejecutardn para analizar el proyecto
en terminos generales, y los cilculos después de impuestos para su evaluacibn
. social, ' ' ' '

Los impuestos involucrados en el andlisis, no son sino transferidos de una
agencia gubérnamental a otra, pero su uso a traves del proyecto general . .

producen un impacto de consumo agregado.

Estos impuestos son :

Tarifas de importaciﬁh.

Impuestos de venta.

Impuestos de valér neto.

Impuesto especial (Contibucion a la investigacion).
Impuesto sobre productos de trabajo.

Impuesto para financiar exportaciones.

Las ecuaciones son para el flujo neto v ({) son :
Antes de impuestos :

. = Cargos financieros - Pago del principal - Fondos de
v {£) = de los bancos (4) -a los bancos na - “publico (4}
~ cionales ﬂ

1984 < ¢ <.1988




Ventas - Costos de operacidon - Pago del priﬁcipal a
v (£) = totales(«) ‘produccidn e indi - . . todos los bancos ()
_ rectos ()

1989 < 4'< 2003

" Redituabilidad Costos de. venta

de operacion = Ventas - Impuestos de ventas - y administrativos

neta .

_ . Depreciacion y  Asist. Técnica
- Costos de prod. + Sequros + Amortizacién + Capacitacion

Ingresbs netos Utilidad neta - Incentivos

~antes de im - _  de operacidn - de
puestos : : + exportacion
Intereses B Intereses de
- sobre el - + prestamos
capital relativos al
capital de
trabajo
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Fin

Despues de

Ingreso
grababie

Ingresos
netos

V (£)

Impuestos :

= 40% de Ingreso neto -. Impuésto - Impuesto

1984 < 4 < 1988,

v (£)

antes de impuestos de valor especial
neto
- Ingresos'netos Impuesto- | Impuesto . Impuesto sobre
antes de im = 7. de valor especial . .prod., de trabajo
puestos i neto b . :
S = Flujo de caja - - Tarifas de
' neto antes de imp, (£) importacidn ()
= Flujo de caja -+ Incentivos de - Impuestos ()
antes de impuestos (.) exportacion () )

.1989 < £ < 2003



2.6  Resultados del Andlisis

Se verificaron 16 corridas para hacer variar los parametros de.incertidumbre,
‘los resultados se detallan en las tablas.12 y 13. '

Del andlisis se aprecia que en la mayor parte de los casos el VPN es negativo
para el flujo desples de impuestos, explicable -por el hecho de que la tasa
interna. de retormoes en general menor al 10%. E1 efecto de las variaciones -
aleatorias en los parametros es produci.'r distribuciones de probabilidad de
la tasa interna de retorno por medias tenduentes a ser mayores que el caso
base debido a que los precios de venta de los produétos terminados poseen
:distribuciones sesgadas positivamente lo que impacta sensiblementea la tasa
interna de retorno. . '

S$i la demanda doméstica 2 se cumpliese, la produccidn se iria a la
exportacidon con la subsecuente distribucion de los. precios y la consecuente
caida del valor. presente.y la tasa: interna de retorno en la corrida-7.

Los efectos favorables de no tener que pagar cargos financieros por uso de
fondes propios es mas fuerte que el efecto desfavorable, lo que se muestra en
"la corrida 8. Debido a que'nd existen cargos financieros en el periodo de

produccidn mayores utilidades existiran que en el caso de financiamiento mixto.

Si el proyecto fuese tomado por una firma privadé.obviamente los efectos
del flujo después de impuestos serian relevantes, y como el. proyecto bajo"
cualquier condicion apenaé trata de llegar'én su tasa interna de retorno
(al10% que es el vaior-objetivo) el proyecto no es atractivo para el séctor
privado. | ' '

)

E1 séctor pliblico sin embargo toma en cuenta el impacto socioecondmico del”
proyecto y por lo tanto un andlisis mds a fondo es necesario. '
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le

No.

_Deécripciﬁn :

-87.02 25

Caso base Fractil 1% Medida Mediana  Fractil 99% o
Flujo neto antes de impuestos
1 Caso base 221 - - - - -
e lpcertidemrs o gs renert- S w . w mes w ma
3 Incertidumbre en precios - - 158 292 289 418 49.1
4 Incertidumbre en costos de - . : I -
produccidn - 121 189 188 - 242 27.2
Todos los parametros aleatorios - Sl 260 265 423 61.9
Escalacion del costo de inversion -63 - -186 ‘ -25 -28 - 134 . 6Ll
Prondstico de demanda domdstica 2 53 -61 87 86 223 57.1
Financiamiento de pasivos federales - 269 161 308 303.2 453 58.8
Flujo neto después de impuestos
1 Caso base =107 _ . - - - . -
2 Incertidumbre en los requeri- - : -155 ' -111./ -111.1 - -65 20,2
~ mientos de inversidn X - | ' : .
3 Incertidumbre en precios - -146 =59 57,85 25 . 34,68
4 Incertidumbre en costos de 3 . | B
. produccidn I - . =174 -129 . -129.6 -92 20.16
5 Todos los parametros aleatorios - 205 83 -79.4 - 40 48.1
6 Escalacidn de costo de inversidn . © =359 -459 ' -333 -§35{6 - =204 48.2
7 Prondstico de demanda doméstica 2 =179 -266 -156 -157.6 ,‘_ -37 44 .5
8 -112 -204 .- =89 43.6

Financiamiento de pasivos federales

Téb1a 12: Valores

presentes netosidescontados al 10% (millones de dolares USA)
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No. Descripcidn - Caso base Fractil 1% Medida . Mediana  Fractil 99% o
Flujo neto-antes de impuestos
1 Caso base 12.4 - - - - -
2 Incertidumbre en 10$ requeri- .- -
mientos de inversign - 11.8 . 12.4 : ‘12.35 12.9 0.25
-3 Incertidumbre en precios - 0 11.8° 134 13.1 14,3 0.5 "
4 Incertidumbre en costos de : a - : : ,
produccisn | - 11.3 - 12. 12.06 12.7 0.3
Todos los parametros aleatorios - 11.2 12.8 12.85 14.5 0.66
Escalacidn del costo de inversidn 9.4 8.2 . 9.8 9.72 11.3 0.59
Prondstico de demanda doméstica 2 10.6 9.3 10.9 10.93 12,5 0.63
Financiamiento de pasivos federales 12.2 ~11.3 2.5  12.5 13.7 0.47 -
Flujo neto después de impuestos
Caso base 8.5 . - . - -
Incertidumbre en los requeri- 7.9 8.5 8.49 9.1 0.26 -
mientos de inversion R T |
Incertidumbre en precios - 8 9.2 9.24 10.3 0.47
Incertidumbre’ en costos de - 7.6 . 8.2  ° 8.25 8.7 0.27
produccidon _ : S . _ .
5 Todos los parametros aleatorios - 7.4 - 8.9 - 8.93 10.5 0.63
6 Escalacidn del costo de inversidn 5.7 - 4.6 - 6.1, 6.05 7.6 0.57
7 Prondstico de.demanda doméstica 2 7.5 6.4 7.9 7.88 9.5 0.6
8 . Financiamiento de pasivos federales 8.9 8 9.1 . 9.12 10.2 0.44 --

Tabla 13 : Resultado de Ta tasa interna de-retorno (%)



2.7

Consideraciones Socio-Econdmicas

Como se menciona en el punto 2.3 los tres mayores objetivos son :

- Elevar el estandar .de vida de la nacidn

- Redistribucion del ingreso a los segmentos mas
pobres de la Sociedad _

- Redistribucidon de ingresos a la regidon especifica
donde la industria sera construida

La evaluacién del proyecto gira conceptualmente para tomar en cuenta ef costo
de oportunidad que 1lega a diferir de los precios del mercado, cuyas causas
pueden ser el funcionamiento imperfecto de los mecanismos del mercado, asi
como a restricciones institucionales. El costo relevante de oporntunidad

es

un costo social en el sentido que corresponde a parametros nacionales mis

que a privados yrefleja los beneficios de economia en el uso de Tos recursos.

Como la propensidn a ahorrar el ingreso difiere de acuerdo a los niveles

sociales y de sector a sector, la manera en que el bafance entre ‘nvernsidn’’
y consumo sea afectado clentamente depende en qu&en paga pon £aa heecunsos, o

quien obtiene Los anQﬁLC&Oé.

2.7.1 Elementos adicionales de 1a eVaTuacién

La

construccidn de esta planta requiere de una extensa inversidn en

infraestructura :

Inversidn a desarroliar la infraestructura portﬁaria, para 1legar a la
capacidad de recibir cargueros de 20 000 toneladas de desplazamiento.

Agua, se estima un. requer1m1ento de 40 metros cubicos por segundo de gasto.

Eléctricidad, su demanda en la planta es de 40 a 50 M{ al afio, pero serd
necesario conectar al s1stema del noroeste (300 M4) con el central y el

- del sureste (190 MN)

39




-~ Urbanizacion, El proyecto generard aproximadamente 9 000 empleos, 1os pob]ados
cercanos podran pernoctar a los trabaaadores del proyecto.

Por otro lado dado que el prayecto es un polo de desarrollo, el gobierno invertira
$ 138.5 millones de dolares en proyectos de vivienda y desarrollo urbano para
proporcionar 1os servicios necesarios. '

La vivienda sera asignada a trabajadores de pocos recursos a traves de
arrendamiento La Tabla 14 muestra el calendario de inversidn de arrendamiento.
La tabla 14 nuestra el ca]endar1o de inversidn para la infraestructura y la

urbanwzac1on
Tabh.‘lu T
lnfrnslntuurc plititivs, 2and urhapizaton mvcstrncm (million duHare) .
: . . o Alio

Iavestment -~ 1984 1985 - 1986 1987 1988

Impotted naterials % 9.29 1862 828

Foreign peosonnel 0.3 210 . 948 212 -
Domestic materials S 61 0 10 Jrer 10eR 5.04
* Domestic skilled lubor .. 0.6 2.2 . 20 5.20 10.80
. Domustic unskitled lubor 33 48 6.0 4.76 2.16

Para propdsitos. del andlisis socio-econdmico las entradas y salidas del flujo de-
capital se han desglosado asi :

- Moneda extranjera contra moneda nacional

- Sueldos y salarios correspond1entes a diferentes categor1as de
personal ,

- Pago de recursos cuyos precios del mercado no necesar1amente toman
su costo de oportunidad

La tabla 15 muestra un sumario compresivo de todos los flujos de los recursos
generados.




£1 resultado de este proyecto vendido en el mercado doméstico seré una
substitucidfn de {mpcitaciones, desde el punto de vista nacional es relevante
el evaluar las ventas domdsticas en terminos de 1a cant&dad de divisas
alonnadas. EV concepto (1.a) muestra las ventas domésticas valuadas a los
precios”de flete y seguros {c.i.f. prices). - '

Los beneficios indirectos se generan del desarrollo regional y de la
urbanizacidn asi como de los servicios sociales previstos, se cdlculan estos
~ beneficios de acuerdo a su tasa de dés@uento social que en este pais es del
123 (Conceptos 2a. y 2b). A su vez 10s costos de construccidn no solo toman
en cuenta los incurridos en la tabla 2 sino los de la tabla 14,

- 2.7.2 EY procuramiento de un mejor estandar de vida (Primer Objetivo)

El consumo agregado es frecuentemente tomado como una medida del desarrollo
socia] (v.a. estandar de vida), debido a que el consumo per capita es-uno de
105 parametros del bienestar social. '

EL primen caleuwlo de La nedituabilidad nacional NP1 (a paises de mercado), se
" hace bajo el concepto de la propension de los beneficiados a pagar los costos
a precios diferentes a los precios del mercado, ante ello se protedé a
descontar los flujbs de caja de 1a tabla 15'a su valor presente a las tasas
de 10%, 12%, y 15%, los cuales se muestran en la tabla 16 todos a valor de
mercado. ' -

De esta forma el primer estimado de la redituabilidad nacional de proyecto
se cilcula usando :

S (1) +(2) + (5) + (8) - (3) - (&) - (6) - (7)
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donde :
' {1) Incremento de divisas que entran al pais.

(2) Beneficios indirectos.

{5) Prestamos de bancos extranjeros.

(8) valor de rescate.

(3) Costo de Construccidn.

(4) Costos de produccidn y de operacion.

(6) Pago del financiamiento.

(7) Reemplazo del equipo mobil,

EL segundo cditento de La redifuabilidad nacional NP, (a costos sociales)
Aqui se presenta un reajuste en los precios que diferian de los.precios del
mercado asignandoseles precios sociales, estos son :

(a) Tipo de cambio, mano de obra calificada, materia prima 1 y materia prima
3, asi como energia eléctrica.

{b) Mano de obra no calificada, y entrenamiento.

Las expresiones (18) para el tipo de cambio y 1a (17) para el precio sombra de
la mano de obra se usan para esta cuantificacion donde todos los conceptos de

(a) son valuados por arniba de sus precios del mercado, ya que la tasa de cambio

de moneda refleja un proteccionismo-a las exportaciones.
El Segundo grupo de parametros es valuado con costos sociales pér debajo de
los precios. del mercado;-debidd a que Ta mano de obra no calificada esta

subempleada .en esa zona.

La tabla 17 nwestra los factores de los precios sombra .
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Table 16

Prosent values tn yzae Lot items in Tadle 7 ymiltion dullans)

Social Discount Raie

L£e2

ltem -

Social Discount Rats

ltem 0% sz 10% 123 sk
1. NETINCRUASE IN AVAIL- 444, Other domestic materials | 564.55 46945  361.67
AVLETORITICGN L.XCUHANGE 374340 Ju9L.60 2337.59 4o, Domestic skilled persunacl 165.04 13662 104.5)
1. Durtestic sales at fataign evchangs . 4. Dumesiw trained workers 12634 104.75 s50.31
impurt prives” 2150.48 176)1.66 1299.08 4g. Domusue unshilled lubor . 4.39 39.30 3003
. E t 613.22 132994 11)8. : :
1. Evports ! 133993 PSS (| 0ANS IROM FORLIGN BANKS 60212 S78.76  5i6.45
2. INDIRECT BENEFITS ] 86.34 71.95 55.58 . e . .
Ja. Usbacizativa and suckel services 200 10.00 1545 6', hg’\\‘.ESRLPA\ MENT TO FORLIGH 629' . '
2b.  Benelits from other infrastruciuce ' . o o 70 539.15 466‘621
works 62.34 51.95 $0.13 1. REPLACEMENT OF MOBILE . i
. . : LQUIPAEN - . . .
3. CONSTRUCTION COSTS 1513.21 145552 157576 - FOUIEMIRT 687 553 ‘075
Ja.  Rknporied materials BR7.84 85367 304837 B SCRAPVALUE & RECLAIMED ' -
3b. Fureign personnel §5.74 1513 14.29 WORKENG CAPITAL 4.31 RN} 1.77¢
3c. Duomestic materials 439.23 . 42228 39560 8a. Fureizn exchange component 30 2.23 1.31 .
34, Donwstic shilled personnet 81.66  75.07 -73.01  8b. Dumestic vemponents L1l 0.8 (.45:
3¢ Duomestic shilled Libar " 88.74 86.4_? 83.17 C TRAASZERS - 3
4. PRODUCTION AND OPERATING 9., INVESTMINT CRLEDITS FROM :
. COSTS . 337145 2794019 214221 NATIONAL BANKS (F. exch.) 30046 290.04 27221
4. ted materizl 5 1 .
mportad materials - 74095 613.20 36878 4y INVESTMINT LOAN REPAYMENTS L
4b.  Foteizn personnct {Technical : : NATIONAL® % '339.60 4 B
asistance) 2.61 2.33 1.95 TO NATIONAL 'BAKNKS ) 3 .60 312.-171 2'7..43
de. Salos erjprenaes abread 32.24 2692 2079 11, PINALNTIAL CHARGLS TOR . ' ' d
40 Domesti snatenads 1 Ford) 1W27.71 0 953580 773 : WORKGAG CARITAL TOANS 18132 16005 13549
34l Raw motesect 1 1605 42894 3531 e ' , "
442 Raw materl 3 Mar 2res 1753 ‘3 LANDHEPAYVMERT B A
443, Flecuic power 21.06 17.46 13138 13 RUNT PAaYMLNTS 1.417 649 502 '

t

El costo.de oportunidad de la materia prima 1 es :

(1 + Pri) (1+P¢.) (Costo de la mat. 1 a 10%, 12%, 15%)

E1 costo social de la mano de obra

_(1+Pu) t Ht :

t
W

It

t

calificada es

Fraccidn de w% .
Sueldo de la m.o. calificada

Los beneficios futuros del entrenamiento a ]a mano de obra son

N 1+Ps~t(1+lPu)]'N

Por tanto el segundo estimado de la redituabilidad nacional es :

NP, =

*

NP1-+ Pfe FE -‘PS-NS - Pu Nu -1t (1+Pu) - 1](Nt+ W)

_.pra('adz.) - P (4d3.) - (P_,+ P+ pmpfe). (4d1.) +P_U

4.
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Tablel 7

Valucs of the parameters used in caleulations

Paramieter Symbul  Volue
Fuorciyn cxchange premivm 2rE 43
Domestic skilled labor premium ™ Prs 0.50
Unskilled labor premium Pu ~0.78
Ratio of unskilled to skilted labor wape rate [ " 0.55
Raw mmalerial | premivm P 610
Raw matctial 3 premium PR 1,70
Electtic power premium PE - LoD
Overall marginal rate of savings 1 0.3} .
Marginal pate of return on investment q 0.20
Propottion of foreign personne! sulary expatrinted -+ « 0.50
Marginal prupensitics to save: ' ' ; ]
= government G v.un
© ~ mationat banks oy 1.00
~ unskilled workers HT) "
- trained workers e 0
~rest of the private sconomy S - N80
Proportion of beneficial spending in the region i} nio
S
/




Los simbo]os. aparecen en la tabla 18

; Table18
Present values of benelits, coste, and successive estimates of national pmhuhxlcty

o o : Disc. ;ate  ‘Disc.rate  Disc. rate
ftem Notation 10% 1375 §5%

Shalnw price of investment ’ "o 194 2.48 .60 . !
First extimate : Np, -1065.06 —1059.09 -1047.27 - ¢
- Net Nuw of forcicn cxchange re ~2061.89 1615.38 1110.59
Skillvd personnet puyments "Wy 246.70 214.64 177.54
Unskilled abor wages Wy 136.13 125.72 113.30
A Trned lbbor wapes ; Wy 126.34 104.75 8031
Futire wipes Lo truined wurkcu Y 29.47 19.10 9.67.
Second estimate . /5 -608.51 -111.56  -B4tT.0! .
Guvetament's benclits G ~452.70 59011 -737.96
Matinnal baoks’ benelits B 236.62 192.48 139.49 :
Reat of private econgmy Shenelits P '~64545 -540.55 °  -421.95
* Benefits to upshilled labor . v 118.6) 107.80 9540
* Benctite to teaned labur r ST 1349 106.82 - 77.61
. Third estimate ' : NP, ~2059.50° -3624.72 —1268.16 - T
Redistribution (o luw lncounie n.gmcnls L o ' : ' o )
of the sucicty . ir 25302 . 214.62 - 1713.00 I -
. Benclits 1o the regivn RB.~ - 93352 gty 0 62y

ALl vatues. exeept foz w, are in millions of U.S. dollas. . : : . |

EL Zercero cdleulo de 2a nedituabilidad nacional NPy (el meacio de La zasa de ———
Anversibn en La economial . S

Como cualquier pais én desarrollo el pais de nuestro estudio busca una tasa
mejor de captacidn de ahorro e inversidn, situacidn que es propiciada por el
gobierno. En el apencli'ce I se muestra que el precio sombra de la inversidn es

= (1-5)q
. : - (i - sq)

Dado que en nuestra parte téoria al hablar de precios sombra se menciond el -
concepto de propencidn al ahorro por los diferentes sectores es importante
identificar los grupos que ganan y pierden por causa del proyecto.

C4G



El gobierno :

6 = WP, = (2) + P FE+ (14 P, ) [19) - (10) 1- (11) + (13)

‘

~ Los bancos nacignales :

'B

- (1 + P ) ((9) - (10) ] + (11)

El resto de 1a economia privada :

‘P =-P_\_ - Pr3(4d2.) - P, (4d3.) - (P * P * Prlpfe) (4d1.)

L]

+(2b.) + P_H

La mano de obra no calificada

U= (2a.) - P W - (13)

La mano de obra calificada

T=[1-t (1+Pu) ](L-Lt+ W)

Por tanto el estimado fiﬁaT de la contribucidon del proyecto al consumo agregado
es : '
NP, = a (S,7) G+B (S,;m) B+ y (s,m) P

+a (S,m) U+ nI(S,Tr) T

donde - - -« (S,7) son funciones de consumo agregado dependienteé del ahorro
| S, y el precio sombra de la inversion =, '
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2.7.3 la redistribucion de ingresos a los mas pohres segmentos de la poblacidn.

Implicitamente hemos tocado este objetivo ya que toda la fuerza Taboral de
trabajadores son considerados como parte de este segmento'por tanto ganan los
beneficios. sociales y de vivienda (2a) y pierden su venta (13) siendo sus
beneficios netos U, asi también para la mano de obra calificada se asigna un
valor 1 de modo que la redistribucion de ingreso del proyecto es IR = U + 1

- 2.7.4  La redistribucidn de ingresos a los segmentos mas pobres de la poblacidn
en la parte sureste del pais.

Estos son :

- 'Beneficios indirectos resultados de la construccin de infraestructura .
. vivienda y servicios sociales. _ ‘ |
- Parte de los salarios pagados d1 personal extranjero serén gastados
~ ‘en la regidn. _ : o
-~ Pago a todos las categorias de fuerza laboral usadas en el proyecto.
- Pago a los gobiernos locales por el uso del terreno. '

La'renta de la vivienda en la regidn se considera una pérdida en la regidn,
pero no obstante se:pueden crear mecanismos para redituar dicha inversion.

El valor de redistribucidon a la region es :

RR = (2) + (1 - o) (3b) + (1 -a) (4b) + (3d) + (3e) + (de)

+ (4f) + (4g) + (12) - (13)

donde

a = % de moneda extranjera pagada a extraﬁjeros gastada en la zona.’
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Y usando la expresidn (5) los beneficios netos redistribuidos son :

RB = RR .1 _
C ey

2.7.5 Evaluacion del proyecto

La tabla 18 muestra una buena parte de.los cdlculos finales, de ahi es claro
que si tomamos s61o el incremento del estandar de vida a la ‘regidon el proyecto
no es redituable, debido a que' NP es négativo para todos los valores relevantes
de 1a tasa interna de retorno, pero.si usamos una funcidn objetivo global ¢,
para integrar los 3 objetfvos sociales médjficados por factores ;.

6= NPty IR+, RB.

donde de los calculos muestran : NP;CO, IR>0, y RB>0

Por tanto l1a naturaleza del prOyetto depende de los factores VLY 72:dénde el
gobierno dard mayor o menor peso a los sectores mis pobres del pais.

‘La figura 2 muestra las combinaciones entre los.pesos 7, Que hacen redituable
al proyecto; (¢.> 0 ) |

Y2

Redituable
( ¢$>0)

,_FIG. 2- Espacio de Soluciones del Provecto.




Por tanto el analisis establece todos los rjeégos y los beneficios y conduce a
una respuesta simple : SI 6 NO- tomar el proyecto, en'este punto La decisibn
es totalmente politica.

Ciertamente, para concluir podemos decir que una forma-mas adecuada de abordari
el problema de la decision multicriterios se puede basas en los conceptos de
la teoria de Utilidad. ET1 espacio de soluciones de la Fig. 2 permite un gran
Juego de alternativas que el tomador de decisiones puede dar prioridad de

acuerdo a su propensidon al riesgo.
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5.8 PARAMETROS ECONOMICOS DURANTE LA OPERACION

5.8.1 Curvas de Aprendizaje y Factores de Disponibilidad

Para medir los beneficios y costos esperados de una inver-
sigén, durante €1 curso de su vida econémica, se hace una -
~estimacién de los niveles de produccién que son factibles -

de alcanzar periodo a periodo.

A menudo Jos perfodos corresponden a afios y la estimacién
puede ser burda o un tanto cuanto'sofisticada. "En el pri-
mer caso se puede suponer que la produccidn seré:consténte
durante cada afio de la vida econémica de 1a inversién, e = o
igual a un cjerto porcentaje de.la. capacidad nominal.

Por'ejemplo,_se podria suponer que el nivel de produccidn
es siempre igual al 80% de la capacidad de un equipo, lo -
que se puede representar graficamente como.sigue:

Factores de disponibilidad
- v (%) '
100

80

¢ Periodos

1 2 3 4 ... ) | '
. Vida Econfmica -
Diagrama 5.4 Grdfica burda de operaci6n viable de un equipo

donde la produééién se grafica como un porcentaje de la capaci
dad nominal. A estos porcentajes se les denomina factores N
de disponibilidad. '

En el caso anterior los beneficios y costos de operacion se
rdn constantes durante cada periodo.

En realidad, la vida econdmica de los equipos suele estar -
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caracterizada por una variabilidad importante en sus nive-
les de produccién potencial. Aun cuando cada grupo de equi
pos pudiera tener propiedades Unicas que 1o caracterizaran
y; dentrd de un grupo especifico de equipos, también se pu-
dieran dar circunstancias particulares en cada equipo, se--
ria posible distinguir ciertos patrones de comportamiento -
predominantes. Ademds, debido a que algunos factores que -
ndrman Tos niveles de produccidén de los equipos son contro-
‘lables (i.e. los mantenimientos programados) 6 previsibles
(i.e. el proceso de aprendizaje en la operacidon de un equipo)
‘'se han llegado a determinar "curvas tipicas de produccién -
viable" para diversas familias de equipos. '

Para muchos equipos es posible seﬁa]ér la existencia de un
lapso inicial en su vida econdémica, llamado de aprendizaje,.
durante el cual los niveles de produccidn son crecientes, -
pero sensiblemente inferiores a 1os niveles normales. ‘Des-
puéé se inicia un segundo lapso mayor en gque los regimenes
de operacién'a1canzan.un'nivel estable y cercano al de su -
capacidad nominal. A este se le.llama lapso normal de ope-
racién.

Una segunda aproximacion grafica a los patrones de produc--

cion viable, caracterizando los dos lapsos mencionados, es

como sigue: '
Factores de disponibilidad (%)

. 'ﬁ
100 |

80 }

. ——w Periodos
Lapso de '

aprendizaje Lapso normal

Diagrama 3.5 Grdfica de Operacién Viable con .Aprendizaje.

3
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E1 momento-en que concluye el aprendizaje de un .equipo o pro
ceso se'detérmina'de-acyerdo con convenciones que le son péF‘
culiares a cada rama industrial. Por ejemplo, en el sector

eléctrico, se considera que una unidad generadora debe ope--.
rar con los factores de d1spon1h111dad correspondientes a su
reg1men normal de operacidn § superiores, durante un periddo

ininterrumpido de un mes, antes de iniciar su .lapso normal dé
operacién, ' '

La parte de la grdfica que corresponde al lapsoc de aprendiza.
"je es conocida como "curva de aprendizaje”. Esta curva es -
casi inexistente enAalgunoé equipos, pero en otros es nota--
bTemente_distinta al régimen normal. “Son muchos los facto--
res qUe-;pndi;ionan el proceso de aprendizaje, -entre los que
destacan: ' ‘ '

12 La experiencia del bérsonaj de operacién gque, tratdndose
de un . equipo nuevo, puede ser limitada o nula. .La capaci
tacién previa de dicho pérsona?,no netesariamenfe.compen-

+ sa su falta de experiencia.

22 Las ]1m1tac1ones técnicas 1nherentes a la operacidén de un
equipo nuevo. Bien conoc1do es, por eaemp]o, el lapso ne
cesario para-"aflojar"™ el motor de un vehiculo nuevo.

32 Las actividades de produccidon  de cardcter preparatorio,
 debidas a_lafnatura]eza misma del sistéma de produccidn.
Estas son -frecuentes en los casos -de actividades -
extractivas, ya que para la explotacidn de un tajo 6 de
una minq{subterrénea es-preciso iniciar las actividades .
con maniobras de preparacién, durante las cuales la pro-
ductividad efectiva es nula o reducida. En el_féjq,'Tas
_maniobrés-de descapote,y en la mina, 1a construccidn de
galeriés para la preparacidn de frentes largas, caracte-
rizan el aprendizaje. Lo anterior ilustra el hecho de -
que las curvas de operacfén'viable se aplican al estudio
tanto .de .equipos como 'de procesos.
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En los procesos de manufacturas con fabricacidén en serie,
también se presenta el fendmeno de aprendizaje en relacién
con las causas anotadas en primero (experiencia de la mano
de obra) y en tercer {preparacién de la linea de ensamble)

términos,

Tipicamente, las curvas de aprendizaje suelen ser cdéncavas,
es decir que durante su curso, la produccidn se incrementa
con tasas cada vez menores. En los diagramas 3, 4 y 5 se
ilustran curvas de aprendizaje de varios tipos de equipos -
en 1a industria siderirgica. |

Por 1o que se refiere al periodo normal, las desviaciones -
previstas con respecto a un régimen estable son las que co-
rresponden a mantenimientos programados para equipos comple
jos.. Por ejemplo, en siderurgia, los altos horhos, para la
" produccidn de arrabio requieren de un mantenimiento mayor,
con recubrimiento completo -de su interior, cada.siete afios
aproximadamente. Esta maniobra puede retirar del serv1ci$
al equipo durante unos seis meses. |

Algo simitar ocurre en el sector eléctrico, con las centra-
les nucleoeléctricas. En éstas, cada diez afios, en promedio,
se realizala fgcarga completa de combustible en los reacto-
res nucleares. "Como ejemplo en el diagrama 5.9 se presenta la
grafica de factores de disponibi1idad.previstos por Sofratome,
proveedora de sistemas nucleares de suministro de vapor de =
anua presurizada para unidades generadoras de 900 a 1300 MW,
durante la vida econ6mica de estos equipos. '
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DIAGRAMA 5.6 CURVAS DE APRENDIZAJE DE PLANTAS PELETIZADORAS
DE MINERAL DE HIERRO.
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: ' Condiciones de Operacidn de
Factor de - : T o
Di?gonibilidad < L Unidades de 900 a 1300 MW en

) ‘ o :
Reactores Nucleares de agua Presurizada

- Proporcionados por el,fabricanfe.

VooV
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i

DIAGRAMA'5.9 GRAFICA DE OPERACION PREVISTA PARA UNIDADES NUCLEARES
DEL TIPQO PWR.
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Por ﬁ]tihdﬁfﬁhxincidencia de fallas suele ir.en aumento en -
da mayoffaﬁqgglos_equipos, conforme avanza su vida econémi-
ca. Esfaus§£uacién significa que, .en promedio, los factores
‘de disponibjiidad declinan gradualmente durante la Gltima =
.parte de la vida econdémica de los equ1pos, o. de los s1stemas
de producc1on cuando-se trata, por eaemp]o, de yac1m1entos
que se agotan.

A todo lo anterior -se deben aﬁadir desviac1ones a]eatorias'
“en la dasponibilidad de los equipos. Estas se refieren a -
causas diversas no previsibles, 'y difieren cons1derablemen-.f
te, inclusive. entre equ1pos s1m1lares '

_En consecuencia;_la_curva.reaT;de factqres.de dfsboﬁibj]idad1
de un equipo, podria.presentarse como. sigue:
F.D. (%)
1001

— PetTodosf

1 2 ... n
Aprendizaje N Lapso Normal ' ’

D1aqrama5 IOGrafica Tip1ca de 0perac16n ReaT de un Equ1p0

Cuando se ‘cuenta con grdficas de operacién real de varios
equipos simitares, éstas pueden analizarse , ponderarse y
ajustarsé_con objeto de obtener gréficdé prospectivas de -
operacidn viable, para su aplicacidon a equipos futuros.
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Un ejemplo de ésto se ilustra en el diagrama 8, donde apare

cen en primer lugar las curvas distontinuas'correspondiehtes
a b5 unidades generadoras termoeléctricas de 158 MW. A ellas
se sobreponen dos curvas tontinuas, la:.primera, irreguiar, -

un promedio aritmético de las curvas individuales; 'y .la segun

da, suavizada, como el mejor ajuste polindmico a la anterior.

*

Es esta dltima curva la que se utiliza en estudios de planea
cidon. Sus aplicaciones principales son:

12 La programacidn de fnversiones,‘para que la entrada en
operacién de las unidades nuevas permita contar siempre con reservas
efectivas de capacidad en los sistemas eléctricos. En -
general el objetivo es lograr que la capacidad de produc
cidn exceda permanentemente, en.proporaién»razonable, a
la.demanda. |

Esta propiedad es privativa de sistemas en los cuales -
- no es pos1b1e sustituir los deficit temporales con 1mpor
taciones. En otros casos podria convenir d1fer1r la ex-
- pansiodn en capac1dad para aprovechar eventualmente las -
economias de-escala.exlstentes,en proyectos de inversion.

22 la estimacion de costos y beneficios asociados con la -
operacién. '

 Los costos de operacién a menudo pueden clasificarse en
fijos y variables, en tanto que los beneficios casi siem
pre son proporcionales al nivel de produccién, © sea va-
riables. '

Es evidente que la calidad de las curvas de factores de

'disponibilidad de equipos y procesos €s determinante de
Ta calidad del flujo de efectivo que se obtenga para la’
evaluac1on de los proyectos correspond1entes

=
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PARAMETROS ECONOMICOS BASICOS DE BIENES .DE INVERSION.

Los acervos fisicos o bienes de inversién (instalaciones, ma-

quinaria, equipos) no se consumen sensiblemente. durante el pro

ceso de produccién., Para evaluar proyectos es necesario defi-
nir varios pardmetros econfmicos que permiten transformar los
beneficios y costos de los acervos fisicos en componentes anua
les (o por perfodo) de1 flujo de efeétivo del proyecto. A)coni
tinuacidén se enuncian y exp11can los par&metros de - uso mis ge-
nera]1zad0 ‘ :

5.7.1 Vida Econfmica

Se -denomina vida econémica de un bien duradero al pe- -
Eibdo esperado de uso del miismo, que hace que el costo -
anuél'equivaiehte de continuar uti1izéndoTo sea minjmq.i
. . I . "i' e
La vida econ6m1ca de un bien sue1e ser est1mada ar parg
t1r del andlisis del comportam1ento que en. el pasado

han tenido b1enes similares.

Una de las apl{éaéiones_que'se daial‘pafémetrd-dg "vi'
da econémica de un bien" es la de tomarlo como base
 para calcular el gasto anual, por concepto de deprecia
cidén, que se asigna contablemente al "consdmoﬁ de di~
cho bien.l/. '
Como ejemplo, en el cuédro adjunto se citan‘algunbs va4 
lores tipicos de vida econémica (VE) para equipos em-
p]eados en el Sector Eléctrico. Las_tasas_de deprec11
cién anual correspondientes se cqlcuTan como (IOOVVE),.‘
‘1o que se deriva del método de Ifnea recta 2/.

1/ ver seccion 5.7.2

2/ ver seccifn 5.7.4'. .

=
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.CUADRO 5.5

VIDA_ECOﬂOMICA.ASIGNADA CONTABLEMENTE
A VARIOS BIENES DE INVERSION EN EL SECTOR ELECTRICO

TASA DE VIDA

CONCEPTO DEPRECIACION.  ECONOMICA-

PLANTAS GENERADORAS - GEOTERMICAS
) . Edificios, Estructuras y Adaptaciones. 2.00 . - 50

. Unidades'Turbogeneradoras. . 3.00 33
Equipo Eléctrico Acqesorio.- : - , 3,00 - 33

- Pozos y Conductores de Vapor. +'-10.00 - 10

PLANTAS GENERADORAS - VAPQR

Ed1f1c1os, Estructuras y Adaptaciones. . - 1.70 59
Equipo ‘Generador de Vapor. S 2.65 . LR
Unidades Turbogeneradoras - L. 2.50. - 40

’ ‘Equ1po Electr1co Accesorfo. . - 2.56 39

PLANTAS GENERADORAS - HIDROELECTRICAS S
56 . 64"

Edificios, Estructuras y Adaptac1ones. 1

Vasos, Presas y Conducciones de Agua’, 1.25 - 80
- Ruedas H1dréu11cas, Turbinas Hidrdulicas _ |

'y Generadores. ) ’ 2.00 50
Equipo Eléctrico Accesorio. 2.50 40
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La deprec1ac16n es un instrumento para med1r 1a influen
cia del tiempo sobre el valor'de un bien de inversign,
yvpara=cnear una reserva para prever su eventual repo
sicibn. : | |

Conforme un bien envejece su valor se reduce por efectos
tanto intrinsecos como,eXthnsecos; entre 1os=primgro§
se cuenta el deterioro gradual del bien, que se traduce
en. su menor confiabilidad, acompahada de costos incre-
mentales de mantenimiento y'reparaciﬁﬁi entre los segun

dos estd el progreso tecnolfgico, que 51gn1f1ca obsoles -

cencia y menor productividad del b1en, cuando se le com
para con sustitutos modernos. - ' = D

Excepciones se presentan en el caso de bienes que adquie
.ren un valor mayor como antigiiedades. Por otra parte,

los terrenos que no son degradados por su explotacidn,
pueden estar sometidos a un proceso de apreciacién.

Desdé el punto de vista contable 1a deprecigbién es un
instrumento de asignaci6n y no.de evaluacibn, es decir,
es un método para distribuir el costo 1n1cial de un bien
de 1nver516n a 1o largo de su vida est1mada. La depref

'c1ac16n es ‘un costo virtual que ‘se’ reg1stra con los s:-'
'gu1entes propos1tos .

ol . ¥ : .
| - B
‘ . Sy

a) Para medir adecuadamente 1Qs,c05tos de produccidn,
cluyendo el consumo paulatino de los bienes de in-
.versifn. E - - !

in




b)

c)

d)

i 4 . 5.46 -

Para recuperar el capital invertido.

Para crear una reserva para reinversidn, es decir pa’
~ra la reposicidn de los bienes de inversidn.

Para reducir los ingresos gravabies.

Por tratarse de un costo virtual, 1la depreciacidn no

forma parte del flujo de efectivo del proyecto.

Es posible pategoriiar varios tipos de depreciacifn en

a)

b)

<

d)

e)

-funcidn de sus causas.

Fisica.- Debida al desgaste gradual o al deterio

ro siibito por falla permanente del bien de inversidn.

Funcional.- Ocurre cuando se hace insufiente o innece
saria la funci6n que realizaba un bien de inver-
siéh.; Ejemplo es el de un puente estrecho para el
paso de camiones; cuando los vehiculos exceden en

' . .dimensién y peso la capacidad del“puente,vla fun-

cién de éste resulta insuficiente. La eventual
construccién de otro puente hace del primero ‘inne-
cesario.

Tecnologia.- Por obsoclescencia.

Por agotamiento.- Es resultado de la explotacién

de un’ recurso no renovable.

Monetaria.- Debida a variaciones en precios. EI
aumento en el precio de un bien encarece su reem-
plazo, de manera que el capital recuperado por su
depreciacién serd insuficiente para aggﬂirir un

1/

sustituto - . La reduccién en el precio de un bien

1/ Mds adelante se discuten procedimientos para contrarrestar
los efectos de la devaluacibn monetaria.
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duradéfo:Que se mantiene en inventario tambief se tra
duce en una depreciacidn monetaria; este fen6meno ocu

rre en mercados con variacioes ciclicas, como los dé
los metales, y en industrias con alto ritmo de innova-,

;ciﬁn'tecnolﬁgita como la electrénica.

Valor residual y valor contable.

. g B |
Et valor esperado de un bien al final de su vida econd
mica se denomina valor residual. '

E1 valor residual puede ser positivo, nulo o negativo.
Positivo cuando es revendido para su uso ulterior o co-
mb'chatarra, negativo cuando el costo de su'rechién
(por ejemplo,en la demolicidn de un edificio) excede al
yaTbr-recupefab1e por la venta de sus partes.

Se conoce como valor contable de un bien a la diferen-
cia entre su valor inicial y la depreciacidén acumulada,
en cada periodo de su vida econémica.

‘Cuando; un proyecto de inversifn tiene una duracidn es-

perada inferior a la vida econémica de algin bien de
inversién requerido por el proyecto, al final del mis-
mo serd posible recuperar tal bién'con un valor conta-
blé pdsitivo.‘-En tal caso, este "valor recuperable"
debe incluirse exp11c1tamente como un benef1c1o .en e]
flu;o de efectlvo del proyecto.

Métodbs de Depreciacién

Es.cqnveﬁiente visualizar los cargos por depreciacion
como pagos.a un fondo especifico, creado con el-fin de
financiar el reemplazo del bien considerado.
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Existen varios m&todos para depreciar bienes de inver-
sién, los mds comunes se mencionan a cohtinuacifn.

Notacién:

——— s ’ ) P

=

vida econgmica esperada.de la unidad producti-
va, en anos.

t : anos transcurridos desde la. entrada en opera-
cién de la unidad productiva (t=1,...,n}.

C : costo de . la unidad productiva.

S : valor residual de la unidad productiva al fi-
nal de su vida econdémica. '

Dt- E _cargo por deprec1ac16n en el per1odo t
' {(t=1,...,n).
dt*- :- factor del cargo por deprec1ac16n en el perio-

do t (t=1,...,n)-.

ve, valor contable de la unidad productiva al £i-
nal del afio.t (t=0,...,n).

~donde
VCO =_C“

VCn =S

Las siguientes expresiones relacionan-el valor conta-
ble y 1os cargos por depreciacibn:

. . " t i
ve, = C'- _f D,
i=1,
D, = Vct-l - VCt

Estas dos ecuaciones fundamenta]es son aplicables ind
pendTentemente del metodo de deprec1aC1on empleado.

i
.




i)

ii)

. Es..decir:

iii)

t

El método de la linea recta:

Es el método mds simple, se caracteriza porque la

depreciacidn anual es constante: . '

1
dt S n
C_

vC = C - tD

.

El método de la suma de digitos:

Es un método de depreciacibén acelerada en los pri-
meros afios de la vida econémica del bien. En cada
periodo el factor de cargo anual pcr depreciacidn
esti dado por el coclente que:iehulfa de dividir el

nimero de afios de la vida econdmica restante(n-t+1)

entre la suma de los dfgitos de la vida econdmica to

tal (1+...4+n=n(n+1)/2).

4 = 2(n-t+1) .
t n(n+1)
- _ _2(n=t+1) _
D, = A (nt 1) (C-58)
ve 2{1+...+(n-t)} (c-5) + &

t - n{n+1}

Fl método del balance decreciente:

Este método, que genera la depreciacidn mayor en los pri

meros perfodos, se basa en definir una tasa constan

te de depreciacién:

d: tasa de depreciacidédn = 1 - () ‘con § ¥ O

aplicable al valor contable de la unidad productiva

en cada periodo.
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£l MGtado d§1 fondo de amortizacidn.

La;dépreciacién calculada por este método, consti

tuye un fondo uniforme anual que recupera la canti.

ddd'inyertida. Est¢ método considera que el va-

Tor de un bien decrece a una tasa creciente, en

contrapos1c16n'ton los métodos de la suma de digi-

tos y. de balance decreciente, en los cuales el va-

tor’ contable del bien disminuye a una tasa decre-
c1ente . '

En.eSte método, se establece ‘un fondo de amortiza-

cibén, -.cuyo monto crece hasta hacerse igual al va

lor;intciél menosfe]~va1orjresid0a1 del bien.

' 'Ej céfﬁo por dépreciatidh en cada'pefiodo es igual

al 1ncremento del fondo de amort1zac1on en-dicho
periodo '

En la seccwén 4.1.2. se definié el factdr del fon-
do de’ amort1zac16n. de la forma s1gu1ente

A bartir de este factor, se establece el cargo por
depfecia;iéh: ‘ '




5.

7.

R

~ vida econdmica .del bien, la- depreciac16n acumulada es J
~fgual a. tres cuartas partes de. su va]or 1nic1a1 con su’
‘ma de dTgitos, y dos terceras. partes. con ba]ance “de-

5

.ﬂﬂ;t'én-donde I

’ o = 9 - 5.5.1 -
. ‘Jd;>= P 1n — 1wyt -’;t
o (1+1) e meiype -

es .]a. tasa de interés,o tasa de des-
cuento considerada.. ... -, . .o~y

R e I S A BRI . T !
Entonces . W e e e
' 5 ) (1+1’ * - A
o e V8= G dCeS) 11+1J -'l*p {
e o (1+1) 1 .
Cdmentarios | o, -

" los métodos ana11zados estan basados en 1a edad crono-
_-.10giqa de 1a un1dad productiva. pero no toman en consil
"' deracién-su deterfors u obsolescencia.
'r'valor contable de ‘un bien- debe, en cada perfodo, ref]e
{jar su: valor real, otras prop1edades deseables son que .
el método sea’ facil de aplicar’y que’ permita recuperar .
5e1 capita1 invert1do ' -

: Idea1mente, el

IR S TR L

L - . S ey .
e LT s - . ' I | -l A lew o [ 3

. Cuando la, tasa dgﬂip;erés,emplqup‘cbn,eI método del . .
" fondo.de amortizacién es nula,. éste es equivalente al ...
- .de 1a Jfnea recta;
;'1n1c1a1 es, menor,

_entre mayor éséi
Con 105 métodos de’ depreciacidn o
acelerada se tiene que, durante la primera mitad de la-

-

'crec1ente. A N mthﬂ'

e ] R : v - - P .
LTI 4. . R e T S PR | T

El factor de recuperacifn del capital.’

1

~ E1 factor de recuperacidén del capital se utiliza para'
" convertir IOS“Gpstos?dg”fnversiéh;deﬂunmphqyeCtd57eh

uh.flujq de cargos fijos uniformes, que es suficjenf'

la, depreciacidnf;ﬁ:".




PP,

§ —— p—

c(1+n)™ (-r)
1 -(1+4xr)N

n.
(6) g = r(1+rg _C -
(1+r) -~ 1

. ' - - .
- B [ i

Cuando los flujos son uniformes, la fraccién .capitalizada en

cada intervalo es:

{(7) £ =9
. c
es decir _
(8) . . .f:_‘_ r(1+r)n BRI L E -'1'.'-

(1+r)" -1

.
1

en particular, cuando la tasa de descuento es nula (r=0)

=.._.g_=——, T :
f C n e Y

Se puede ver que:’ i ' - y:.

X ' .-
£ = + r e ..

(1+0)" - 1

Se concluye que el factor de recuperacidn del capital es igual

al factor del fondo de amortizacidn mds la tasa de descuento.

PR -

. . . . vl s . 2o
Este resultado significa que el factor de recuperacidn del ca
pital permite recuperar el valor de la inversidén {mediante la
creacidén de una reserva para depreciacién por el m&todo’ del

fondo de amortizacidn) y ademis pagar el costo del dinero a

,una tasa r .la cual puede segfin sea definida, reflejar aspectos

v

monetarios y sociales. : SR o < ot

En el. cuadro 5,6 se resumen algunos valores -del factor de re-

cuperacién del capital. o ' o P Q:)
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CUADRO 5.6

ALGUNOé VALORES TIPICOS DEL FACTOR DE

RECUPERACION DEL CAPITAL

Vida econd Tasa anual de desc'u'ent:o (%)

mica espe- . .

rada en anos 0. 5 10 15 20
10 0.10006{ 0.1295 | 0.1627 | 0.1993| 0.2385
11" [0.0909] 0.1204 [ 0.1540 | 0.1911 0.2311
12 0.0833| 0.1128 | 0.1468 | 0.1845| 0.2253
13 0.0769 | 0.1065 { 0.1408 [ 0.1791 | 0.2206
14 0.0714 ]| 0.1010 | 0.1357 | 0.1747| 0.2169
15 0.0667 | 0.0963 | 0.1315| 0.1710| 0.2139
20 .p.osoo 0.0802 [0.1175] 0.1598| 0.2054
25 0.0400 | 0.0710 [0.1102 ) 0.1547 ] 0.2021
30 [0.0333 ] 0.0651 | 0.1061 | 0.1523} 0.2008

|

.
(¥ ]
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5.6 LOS PROGRAMAS DE LA OBRA Y LA INVERSION.

Durante las etapas de factibilidad y de disefio se van conformando

los programas de la obra y la inversidn; primeramente con un ca;ég*

ter muy preliminar y mas adelante, en revisiones sucesivas, ain dg
rante la etapa de construccidn, se tendrin programas cada vez mas

precisos. _ _ N

Estos programas soh elementos de fundamental importancia en el -

control efectivo del avance del proyecto, para:

18) prever la aplicacidn oportuna y coordinada de los recursos
L ]

(humanos, financieros y fisicos} requeridos,
22} detectar desviaciones tan pronto como se suscitan, v

3%) tomar acciones correctivas.

Estos programas son calendarios en los cuales se identifican -
L - 1 . . :
para cada periodo 1/ las acclones mas importantes
gue se deben realizar, los recursos requeridos y los presupuestos

correspondientes.

Evidentemente, la metodologia gue se reseﬁa'a continuacidn no es
sino una descripcidn muy simplificada de los hechos, con objcto

. . Lt N
de destacar los aspectos mas relevantes de. la programacidn de las

obras y las inversiones.

‘

5.6.1 Kl Programa de la Obra N

En primer término se elabora el programa de la obra,en erxnwllsegm§
taca ¢l avance fisico de la misma, identificando todos los proce-

S05 Que es necesario llevar a cabo- en cadalpeindo.

En seguida, para cada actividad, se identifican los recursos nece

sarios y el momento eon que deben ser aplicados; de mancra gue el

1/ =in perder generalidad, se hard referencia a periodos anuvales.
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calendario de procesos pueda ser traducido en un calendario equi

valente de aplicacidn de recursos. Es este filtimo el que se em-

"plea en la evaluacidén econdmica de log proyectos de inversidn. -

S .
Conviene recordar en este punto gue el concepto central del fe-

I3

- - Ty s a . -
ndomeno econbdmico es el anadlisis de la asignacidn de recursos es-

casos a la realizacidén de actividades optativas, en el contexto

integral del sistema econdmico,

Para detallar el programa de la obra, se cuenta con técnicas es

tandarizadas, como el método de la Ruta Critica, gqgue ayudan a -

secuenciar actividades y distribufrlas en el tiempo, de manera

que se optimice el calendario de avance fisico, adecudndolo a -

la disponibilidad de los recursos involucrados.

5.6.2

El Programa de la Inversidn ’

.

Para jproceder metbédicamente con el andlisis se incorpora una no

tacidn. ; "
a) elementos bidsicos:

i ¢ conjunto de recursos (i=1,...,m)

j : conjunto de procesos (j=1,...,n)

t -

s ua la duracion ésperada de la construccidn de la gbra; los recursos son,

* c¢onjunto de periodos (t=1,...,s)

por - cjoemplo: mano de obra, materiales, equipos, etc.; los procesous pueden

referirse a actividades tales como: cimentacidn, fabricacidn de equipos,

montaje de gquipOs,'etc. o ' ‘ S L

o fegohank ianalnd rod R

b) parametros y variables:
Z = presupuesto de inversidn total (escalar)
I = (It): vector de presupuestos de inversidn -total anual
Q = "(q.t): matriz de presupuestos de inversidn por procueso
J vy por periodo. ‘ o
Yy o= (yi.t):matrices-técnicas de recursos y procesos, por
} periodo. ‘
X = (xig): matriz de presupuestos de inversidn por recurso

y por periodo.
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Como sfntebié'dﬁl'brograma de la obra 'se elabora el andlisis ‘de
actividades que, mediante coeficientes técnicos ), propor-
ciona la equxvalen01a entre recursos y procesos desglosados en
el tlempo. El presupuesto de 1nver51on se obtiene al expresar

estos coef1c1entel técnicos en termlnos ‘monetarios.

En una primera fase se podria precisar que, por'ejemplo, durante
el pefiodo inicial el'pfoceso de cimenFaciSn Fequiere la aplicaﬂ
cién de 650;600‘ho:as—hombr§; En la.segunda‘fasé'ée afladiria

que, dado un césto medio estimado en $60 la.hona-hombre,:ei
presipuesto del_pﬁimer'periodo serd de 39 millohes'dé pesos por
concepto de_manbidé obra, en.gl prébeso de<Cimentaci6ﬁ.

(?ift = $39 x 1Q6, con i=mano de obra,‘j=cim¢ntac16n, t=ano 1).

Los presupuestos de inversidn se pueden concretar por la via de

los recursos & de los procesos. Se tienen las identidades siguien

tes:
m |
q., = I oy,
jt i=1 ijt
. n -
x,.. = L y.. .
it 3=1 ijt
‘m - n .
1 = I Loy,
t i=1 §=1 ijt
m
e = T %
- ! '1=1 :l.
. n ‘l t
1 = § q.
St jo1  3F . ,
m n 8
2 = r b Loy, .
i=1 3=1 e=1 3¢
S
‘ A = L

e
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Por ejemplo, se §uede tener:’

’

i) . Avance fisico de procesos por periodos:

. Periodos

P roce s os f

instrumentacifén y control

- 1 2 3 4
1) cimentacidn o 407%407 /r ‘ 1
E; ;5:32;2‘”;22;;!3:?“_ g ////////%/// o
5; instalaciones especiales—’ / Aé%”%ﬁ%%%ﬂ

ii) Presupuestos de inversién asociados con procesos y periodos:

iii)

1 2. 3 4
1 14 9 0 0
1 12
2 o g q 0
22 23
= 3 0 !
@ 9. %y 9. '
4 o q q 0 j
Y2 w3 e
5 0] 0 Tt I
55 95,
1 ={1 1 1 1}

B -1
- (1Y mano de obra ‘ x
. 11 -
(2) equipos 0
¥ = (3) materiales X
: 31
(4) contratos y servicios]| x
L
1 ={1 1 1 11}
1 2 3
sanitarias, hidriulicas, eléctricas, etc.

2
X
X
X

X

3
X
12 13
X
272 23
x
312 33
X
b 2 h 3

Presupuestos de inversidn asociados con recursos y periodos:
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Es factiblé‘ménejar las matrices resultantes Q y'x en términos
de porcentajeé, ya que ésto permite la revisidn permanente de

sus éoeficientes'por una parte y por otra facilita 1la manipula
ciéﬁ de los componéntes pa;a-haéer estimaciones a futuro, bajo

diversas hipétesis de inflacién, por e3jemplo.

A continuacién se -presenta un ejemplo numérico de las matrices

Q vy X y en la seccidbn 5.6.3 se discuten. los problemas relaciona

dos con el manejo de los precios de las componentes de la inver

. .
sion.

Se presenta el programa de inversiones para un proyecto carbo-.

eléctrico que comprende cuatro unidades de 350 MW cada una. EIl.
" plazd de construccibn es de 60 meses y el presupuesto desglosa-
do en poréeﬁtajes se consigna prihero clasificado por grupocs de

‘insumos (cuadro 5.3) y después por perIodqé (cuadro §.4).




CUADRO 5.3

PROGRAMA DE INVERSICNES PARA UN ?ROYEéTO CARBOELECTRICO,

CLASIFICADO
POB FERIQDOS ) C
GRUPO DE INSUMOS IMPORTE-TOTAL; _A L o s
' 1 2 3 4 5

1.0 GEﬁERADORES-DE-VAPOR ‘ ;15.28)' {6.15) §{2.21)(12.é1f 16.265:25)3?yt B
2.0.TUR§0¢ENERADORES (8.25)  |to ) {-4.61.)( 8.26) 10.73)f 9.22)
3.0 EQUIPOS MECANICOS (20.09) (3.51) (21.56){(21.94) (18.36)§20.57)
4.0 BLECTRICA ( 5.82) (0.87) | ( 5.81( 5.82)|(6.20)[ 5.67)
5.0 CIVIL Y ESTRUCTURAL | (11.52) tég.s@) (12.595(16;58) 10.97){C 9.26)
6.0 TUBERIAS E INSTRUMENTACION 1 6.0) (4,59)_ ( 6339)1( 5.85) 6.44)('4.8 )
7.0 OBRAS EXTERIORES ¥ URBANIZACION (2.54) ( éo_f' ( 2,355( é.18{L_2.oei( 2.15)
8.0 SUBESTACIONES j; 1.44) - ( 1.59)( 1.44)[‘1{54)( 117
9.0 :uo:as@ros . {(29.02) (35.16) (32.94){(30.66)427.39)[121.74)
TOTALES: ) {oé 100 100 | 100 ':oo 100

Qc s
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1

PROGRAMA DE INVERSIONES PARA UN PROYECTO CARBOELECTRICO CLASIFICADO

. —\‘ : . 1

POR GRUPOS DE INSUMOS

‘_': ‘:IQPdek bekLii‘ A 8 o s
L ;1_{ ’ ’ LT 1 2 3 4 5
e . N J ‘ 100. }Fﬁo.éf).‘{16199i(25.51r(35457§§21.93$x
. {bo':;f" 0 (#1i§9)(30;37;¢€§;37)kf4_16{f
;§§§2h§u£é§gyusqduxc05¢ . . 100 fo,éai (g:.az)(35;;4)k$pf575(r2_gézﬁ'
i@;@{?ﬁ;#ggxcn.— 100" (9.52) (21.231(30.45)[(35.63)|(12.34)
'?5;&"éi?i£i};Esiguc:aaaﬁ_- 100 {5.%5f¥ t23.25)(29.03)(3).36)(ioJ19y
e ;;j ﬁgéaias E Iusrnuuzurncfon Ijbo 1.59) (21.661(2§.§9)(3§.91)t}p;13?
;ff.b;géniéfgkfsqungé Y URBANIZACION 100 (17.13) (18.83)k26717)(27;?1)(10.?3)'a
8. éygaangACIONES e ) " 100 - (23.é0}(36.46)(35.76)(10;26)
976:;kbf§ﬁéids. 100 (2.64) (24.13f§32.16)(31;56)f 9.49)
:i oi?jnfn}z ;fﬂf ” 100 (2.18) (21.261430.43)(33:é35(12.67)

6€°G
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Analisis en.moneda constante 'y corriente.

14

Al elabo;&r el pfeéupuesfo de invefsfﬁn-de un proyecto, es comiin
realizar las estimaciones én moneda actual,_es,decir con los pre
cios vigentes en el momento-de presupuestar, como si éstos fue-~-
ran a permanecer constantes durante la ejecucidn del proyecto.

Se obtiene asi un presupuesto de inversidn en moneda constante.

Este presupuesto es importante porque permite evaluar la asigna-
cidn de recursos antes mencionada, dando una idea clara de la in

tensidad relativa de la actividad en la obra y de la magnitud ¥

distribucidn de los recursos comprometidos, en cada periodo.

Sin embargo, dos obras cuyo presupuesto de inversidn, en moneda

~constante fuese idé@ntico, podrian diferir significativamente en

su coSto;real, gi sué'plazos de Eonstruccién fuesen esencialmen-
te distintos. } o

Para prever.adechadamente el costo.de los pioyeétos es indispeﬁ-

sable analizar sus presupuestos de inversidn en moneda corfiénte.
Para esto, el analisis prbspecﬁi&o reéuiere del uso de fndices dé
precios aplicables a cada proyecto. Por ejemplo, un proyecto in-
tensivo en tecnologia de importacidn tendria mayor afecfacién en

su presupuesto como consecuencia de un cambio adverso en la pari

:dad de las monedas 1nvolucradas.

. l“ . . ) .
El-uso de las matrices de recursos .por pericdos - es especialmente

valloso para efectuar 105 andlisis de los proyectos de inversi&n

en moneda corriente.- Esto se debe a aue en muchos paises se cuen-

ta con indices histdricos de preclios de insumos ‘bisicos Y. desde_

1970 en que se inicid el proceso inflacionario crdnico, a nivel

mundial, han ido surgiendo variados servicios cconométricou espe-.

cializados en el prondstico de indices de precios.

tos indices histbricos permiten ademds, actualizar -traer a valor

presente~ las inversiones hechas en proyectos ya ‘terminados, para

mejorar las estimaciones en moneda constante de los presupuestos

de inversidn de 'los proyectos nuevos,
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Llamando P a la matriz de indices de precios de los recursos, con

elementos P {(indice de precios del recurso i en el periodo t, -

t . .
con respecto a un_periodo‘base preestablecido), se puede definir:

X* = X * . . )
{ lt)_ .

la matriz de presupuestos de inversidn en moneda corriente, por -

recurso y por periodo; siendo: - - ¢
. 1
x* = p,,. X,
it Pie "ie

Por ejemplo, en el periodo inicial, (t=1) se cuenta con un presu-
puésto de inversidn en valor constante para la mano de obra, durdn

te los cuatro periocdos que cubre la ejecucidn del nrroyecto.

(1) _ , \
xit = (1, 2, 4, 3) ‘ ,

s5i los indices de precios pronosticados para la mano de obra fue-

sen:

(1) '
Pig.= (1. 3/2, 7/4, 2) .

S . . . - . t -
el presupuésto de inversidn en moneda corriente seria:

|

e K* = 1, 3, 7, 6 ' .
e T r |

Suponiendo que los indices de precios previstos se hubieran cumpli
do al pie de la letra, ya terminado el proyecto podria ser de inte
rés ecstimar el costo de la mano de obra en moneda del periodo 4, -
para mejorar la presupuestacidn de otros proyectos. Los iIndices -

- * - i .
que se deberian aplicar serian.entonces:

(4)
i,t

n

P (1/2; 3/4, 7/8, 1}

obteniendo: .
(4)
x . =

it (20 4: 81 (’)
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N () (4)
it Pie
———srrr—— ' -
1 21 413 I Y 214 I8 le
(1) ! (4)
X, x* x
it it it

Asimismo, es factible

corriente:
. . m
* = co- *
?t iii it
: 5 . .
* =
’ tET Te

Algunas aplicaciones de los conceptos analizados

Y puede ser Util en estudios de productividad en la ejécucién_

de proyectos de inversidén -

Q es un elemento para estudiar las implicaciones de cambios en

los programas de avance fisico de las obras

X~ I pueden aplicarse a la evaluacidn econdmica de los proyectos

de inversi®n.

trabajar con inversiones totales en moneda

‘
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5.4 EL‘PROCESO'DE_FORMULAﬁION DE_ PROYECTOS

5.

4.

1

Descr1pc10n de las etapas que. caracter1zan la vida
de Tos prgyectos ,

La vida de los proyectos de inversién puede caracte
rizarse a través del tiempo por .la definicién de -.
tres etapas: L ' '

12) la etapa de estudios o de formulacién -del pro-
yecto, la cual se analiza en esta seccidn,

1.}
S

,
realiza la obra y se efectiia 1a inversién.. Es
ta etapa se revisa en 1a_sebc1§n 5.6.

32) la etapa de opergcién o vida econdémica del pro |

yecto, durante la cual se anticipa -que se ha--
bran de producir beneficios netos, o flujos de

consumo diferido, que justifican la decision - .

de realizar el provecto. Esta etapa se anali-
za en la seccién 5.8 ‘

En ageneral los paises de rdpido- crecimiento confron
tan una escasa disponibilidad de proyectos identifi
cados con aceptable nivel técn1co, en los distintos

sectores de su economia, Esta escasez cpnstjtuye -

un obstdcuto en la planificacién del desarrolio, ya
que cuando la demanda de un producto o servicio cre

ce mis rapido que la capacidad de formulacidn de --

proyectos para satisfacer tal demanda, las onortuni

dades para aenerar opciones y seteccionar proyectos =

dptimos se ven seriamente limitadas.

Un proyecto comprende toda l1a gama de actividades -
“que van desde la irtencidn de realizar una accion,
" hasta el’ término de su eJecuc16n y pueqta .en marcha.

Los estudios comprenden todas las ‘fases previas a- T2

Ta etapa'de-construccfﬂn dUrante'la cuat se --_:

e — e o———_ct Y
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-

ejecucidén, aunque en ellos se deben contemplar, des
de lueao, todos los problemas relacionados con la -

‘implantacifn y la operacifn de) proyecto mismo.

La preparacifon.de un estudio involucra un gran nume .
ro de consideraciones de orden técnidd, econdémico y
financiero, que deben conducirse a varins niveles de
detalle; desde el nivel algbal de objetivos naciona-
les pasando por consideraciones regionales y Toca--
les, hasta los muy especia1izhdos andlisis de tipo -
técnico. ' '

En esta seccidn se definen explfcitamente las etapas
secuenciales de l1os estudios, que constituyen la for
mulacidon metddica .de un nroyecto de inversidn,

Definicién de Tas etapas'en la formulacidn del pfoyeéto
. IR
Es frecuente encontrar que en los estud1os 1n1c1a1es
del proyecto, se procesa 1nf0rmac16n respecto a a1gun
aspecto a1s]ado con un arado de detalle que supera my
chas veces los antecedentes que serfan necesarios pa-
ra tomar una primera decisidn; esto se debe, en gran
parte, a la falta de una definicién adecuada de las -
etapas de preparacifn y de orgénizacién de las disci-
plinas que intervienen en el ané]isis, 1o cual reper-
cute directamente en el costo de los estudios, en el
tiempo para su.preparaciﬂn, en 1os recursos humanos -
utilizados'y en la propia calidad del estudio.

Lo anterior lleva a8 pensar en la conveniencia de que

1os proyectos se lleven a cabo en etapas secuencia-

les, que podrian definirse como sique:
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la) Idenfikicacién
2a) Gran Visifn-
3a) Prefactibilidad
4a) Factibilidad

ATl concluir estas cuatro etapas se tiene formulado
el provecto y, una vez tomada la decisidn de reali-
zarlo, se procede a las etapas siguientes: '

- 5a) Disefio
6a) CEjecucidn
7a) Puesta en Marcha
. B8a) Operacifn-y Andlisis de Resultados,
Las etapas enunciadas estdn 1igadas a una serie de - -
~decisiones y*de elaboracidn de estudios de mayor de-
talle, por lo que, como resultado de.cada una de - - -

ellas, se debe pronorcionar la informacidn pertinen- -
te para que se recomienden las acciones sucesivas. ..

La Fase de Estudios : : . ‘"

Las cuatro primeras etapas constituyen 1o que.propii"
mente se‘denomina proceso de formulacidn del proyec-
to l/; a través del cual se 1ncrementa_graduarmente
el conocimiento de las caracteristicas relevantes --
del proyecto v se orienta su formulacidn seqin Ta ex
periencia arnmulada en etapas anteriofes. Este pro-
‘ceso se ilustra en el diagrama 1, donde también se -
sugiere que los costos y los tiempos involucrados van

en aumento.

La asignacifn de recursos {humanos, fisicos y finan--
- cieros) a un proyecto serd consecuente con tas deci-
siohes que se vayan tomando en el sentido de suspen-

der los estudios y abandonar el proyecto, profundizar
en los estudios o avanzar a la etapa subsiauiente,

1/ también conocida como fase de innenieria preliminar,.

et e Tl i T

b m— s
LI




NIVEL DE a

- - INCERTIDUMBRE
' 'ASQCIADO CON EL PROYECT

0/. .
100+

. - 5,21 - R

COSTO DE LOS#
ESTUDIOS ()

} : IDENTIFICACION
'8V : GRAN VISION
PF : PREFACTIBILIDAD
F 7 FACTIBILIDAD-

i >
TIEMPO

DIAGRAMA | NIVELES DE INCERTIDUMBRE Y DE COSTOS Asocmnos CON
' LAS ETAPAS DE ESTUDIO DE UN PROYECTO . '

+ A .

* oy A1 e

eth Mt vy e Y )
i

. . .
SN e L R R e BT b T G




DE INYERSION

ETAPAS EN LOS PROCESOS DE FORMULACION Y REALIZACION DE PROYECTOS

D A D £ S§

PROCESOS ET-APAS A CT oY RESULTADOS
~ = ) . - . .
1a. Identificacifn Ingenieria Conceptual: estudios basados en informacidn disponible. | [dertificacién de cuando menos una cpcidn
. . viagble para la realizacidn dei proyecto
F
0 2a. Gran Visidn Anélisis preliminar de opciones mediante: Conjunto de opciones concretas bien,gefi-
] . ‘ ) a} consultas a espectalistas experimentados ] nidas
u b} estudios generales de Ing. Bisica {i.e. tupograficos _geald- Identificacion de aspectos irfticos que
: gicos, geohidroldgicos) requieren de payor estudio
o U - c) evaluaciones econfmicas {beneficios y costos) preliminares
L - . .o
A 3a. Prefactibilidad Anklisis complementario de opclones mediante: Selecci6n de Ta mejor opcidn
‘ t a) estudios especificos de Ing. Bdsica
I b) evaluaciones econdmicas
- ~ Fi 1
‘ 0 : 1
- N ] 4a. Factibilidad tlaboracidn de los estudios definitivos sobre los cuales se basa Oocumento de 12 mejor opcidn técnica, eco

la decisidn de realizar el proyecto:
e a} anteproyecto: descripcién técnica de la mejor opcidn
- ome s ' programas prel|m1nares de 1a obra y 1a inversidn

némica y financiera factible. .
Decisidn de realizar el proyecto

. Lo . i evaluacién econbmica definitiva
; - 1.; . i d) evaluacion financiera preliminar ’ . wn
’ 5a, Disefo ‘ a} Ing. de Disefio (Ing. de Proyecto 6 Ing. de Detalie) . - Proyecto de la obra (especificakiones de’

, ) b} Celebracidn de concursos de cbra y de equipos
€) Evaluacidn técnica y financiera de ofertas

6] Programacién y presupuestac.on de Ta obra
e) Evaluac16n financiera definitiva del proyecto

construccidn y de equipos)
Adjudicacidén de contratos a contratistas

y proveedores

Programa y Presupuesto de 1a Obra

+

T
rOuﬂhNhF)Mx

fa. Ejecuctdn

Reatizacion del proygcto (construccisn y.muntaje de equipos) Obrs terminada

PR . i-'_‘_ o ’ " 1f cuvando no se identifican tales aspectos criticos se puede proceder directamente a la etapa de Factibilidad.

-.22'%
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ETAPAS EN LGS PROCESOS DE FORMULACION Y REALIZACION DE PRGYECTSS

DE INVERSION

1/ cuando no se identifican tales aspectos criticos se puede proceder directamente & la etapa de Factibilidad.

Qu

- PROCESOS ETAPAS : A C T I v 1 D A D E 5 RESULT ADOS
E' la. Identificacidn Ingenieria Conceptual: estudios basados en informacidn disponible Identificacidn de cuando menos una gpcidn
. : viable para la realizacidn del proyecio
3 F
: 0 2a. -Gran Visidn Analisis preliminar de opciones mediante: Conjunty de cpc1ones concretas bien defi-!
' R~ a) consultas a especialistas experimentados nidas ;
M - . b) estudios generales de Ing.-Bdsica {i.e. topogrificos, geolo- Identificacién de aspectos gr1t1cos que
V gicos, geohidroldgicos) . requieren de mayor estudio i :
- | c) evaluaciones econémicas (beneficios y costos) preliminares f
L l\
A Ja. Prefactibilidad Andlisis complementaric de opciones med1ante Seleccion de la mejor opcidn
C a) estudios especificos de Ing. Bdsica.
I b} evaluaciones econdmicas &
O - . l
N ~ 'da, Factibilidad Etaboracién de los estudios definitivos sobre los cuales se basa Ogcumento de la mejor opcidn técnica, eco’
. Ya decisién de realizar el proyecto: ndmica y financiera factible. .
a} anteproyecto: descripcion técnica de Ta mejor cpcién Pecisidn de realizar el proyecto
b; programas preliminares de Ja obra y la inversidn . :
c} evaluacidn econdmica definitiva i
d} evaluacién financiera preliminar :
I
g 5a. Disefio 2} Ing. de Disefio {Ing. de Proyecto ¢ 'Ing. de Detalle) Proyecto de la obra {espec1f1cac1ones ce
A b} Celebracién de concursos de obra y de ‘equipos construccion y de equipos)
L ¢) Evaluacibn técnica y financiera de ofertas Adjudicacidn de contratos a contratistas
1 d} Programacién y presupuestacién de la obra y proveedores
7 e} Evaluacién financiera definitiva del proyecto Programa y Presupuesto de la Obra
A _ "
C . ' P - . X a ' ' ' ) .
1 6a. Ejecucién Realizacidén del proyecto {construccidn y montaje de equipos) " @bra. terminada
| 2 e :
[ i 1 —
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5 4.3 Ap11cac1on

La Formulacidon de un Proyecto Geotermoe]ectrlco

la)

2a)

4a)

Etapa de ldentificacién:

Con base en man1festac1ones espontaneas de vapor, el conoci-

-miento- documentado de fallas geologicas y de estudios geohi-

drolégicos previos, se define la posible existencia de un ya '’
. J - -
cimiento de vapor geotérmico. '

Etapa de Gran Visign:

Se realizan visitas de campo con especialistas experimentados:
y se inician estudios geoldgicos locales que permitan elabo--

. rar una configuracidn y cuantificacién del potencial, prelimi
. nares, del yaéimiento._ Los resultados anteriores permiten -

asimismo iniciar.planes optativos de perforacion exploratoria

e identificar los problemas cuya solucién requiere estudios -.

de mayor detalle.

Etapa de Prefactibilidad:

Se desarrollan estudios geofTsicos,‘gebsismicos y de sistemas.
electr1cos que perm1tan resolver los problemas identificados

én la etapa anter1or Al terminar los estudios de prefactibi-
lTidad se habran definido espesores de- estratos, caracter1st1ﬂ
cas de re51stenc1a de los -mismos, etc. Se esta entonces en po

s1b1i1dad de seleccionar la mejor opciﬁn para e] desarro]]o de! campo qeo"

termico.

Esta etapa se puede omitir en aquel]os proyectos que se cono-'

1/_

cen como norma11zados =
Etapa de Factibilidad:

Se elabora un anteproyecto del desarrollo del campo geotérmico
y se. determ1na el tamano del proyecto geotermoeléctrico.

Se estiman'los vo]dmenes de obra, se dimensionan. los equipos
e instalaciones pr1nc1pa1es y se hace una cuant1f1cac1on deta

este concepto se exp11ca mas adelante.
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l1tada de costos y beneficios.

Se perforan pozos exploratorios y con-la informacién obteni
da se planifica la ubicacién y profundidad de los pozos pro
ductores; se elabora el esquema de vaporductos, se ubican

la central generadora y .Jas instalaciones para el tratamien .
to de desechos. '

Se realiza la evaluacién financiera preliminar,

Proyectos Homqgéhégs yiPrpyeéto§5Hg}efog€hed§

Cuando el disefio béétco‘de'un rpoyecto de-inversidn-es apli-

cable a otros de la misma naturaleza, se dice que el proyec-.

to es homoaéneo o reproducible; su disefio puede ser normali-
zado con 1o cual se determinan especiffcacfones estandariza-
das. ' '

Dentro de las actividades ftndustriales, en aeneral, son re-
producibles los proyectos de inversidn que se refieren a ra

.mas de la economfa conocidas como "de transformacidn” o "ma

nufactureras", tales como:

- quimica y petroquimica,

- metdlicas basicas (ref1nac16n de: acero, co- -
bre, aluminio, etc,)

- maquinaria y eqquo'(taT]eres de maqu1nado y
~ formado; ltneas de ensamble),

- electricidad (centra]es termoeléctricas con
' combustibles f8siles o nucleares),

Evidentemente, adn cuando se cuente con un disefic normali-
zado, cada proyecto requiere de ciertos estudios de ingenie

ria preliminar y de disefio, mediante los cuvales se habran -

de obtener las especificaciones particulares del proyecto,-

aue son funcidn de las caracteristicas del sitio selecciona

R SN, ST AT
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do. Por ejemp1o, se estudia la geologia del sitio para di -
sefiar la cimentacifn; la hidrologfa, en caso de que el pro
yecto requiera del agua como insumo; Tas condiciones loca-
ies de climatologia, altura, etc,, que pudieran influir so
bre las condiciones_dé trabajo de los equipos y pof To tan
to, sobre su disefio; la infraestructura local, para deter-
minar, por ejemplo, la accesibilidad del sitio (entrada y
salida de h1enes) y la disponibilidad de serv1c1os locales
de apoyo (mano de obra ca11f1cada, talleres para servicio y
reparacifn de aparatos y maquinar1a,_etc.).

Existe sin embargo otro tipo dé proyectos. Tos cuales, sien-
do de 1a misma haturéIeza, son intrinsecamente heterogé--
neos, por 1o que -no pueden contar.con un disefio normalizado.
Quedan comprendidos .en esta categorfa todos los proyectos de
inversidn relacionados con la exp]bfaciﬁn de recursos natu-
rales. S '

Se pueden menc1onar los proyectos hidrﬁu]icos, qeoterm1cos,

- Tos mineros, tanto para la extraccidn de metales,. .como de -
no meta]es ‘(i.e. petrdleo, carbén. sa1 etc.); como ejemplos
. de proyectos heteroqéneos._ Su . 1oca11zac16n, dimensicnamien-
to, conf1gurac16n y la seleccifn de 1a tecnoThoa, quedan -
cond1c1onados por las caracter?sticas del recurso que se pre
tende exp]otar.

En estos proyectos la ingenierfa preliminar constituye un -.
componente importante por sus amplias demandas, tanto en  --
tiempo como en presupuesto. |

Por ejemplo, 1a exploracifdn de un yacimiento de carbén, su -
desarrollo y la preparacidn para su explotacifn comercial, -
pueden consumir unos cinco afios de 1nteqsa'activ1dad,

En proyectos heterogéneos, el nivel de_1n¢ert1dumbre,respéc-
to a 1a estimacion de beneficios y costos es mayor que en los
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proyectos homogéneos, En la previsidn para la explotacion
del yacimiento de cérbén, surgen preguntas como las siguieﬁ
tes: lque tan variab1é$ serdn el espesor del manto y su prb
fundidad? ihabrd fallas que compliquen la. extracc16n7 iserd
estable la compos1c16n del mineral? Por To tanto, -aun cuan’
do los estudios est@n avanzades y se pueda decidir sobre la
. ejecucidn del proyecto, es dif¥fc?l establecer con precisibn
los programas de obra, de inversign y de produccidn corres .
pondientes.

Es en provectos heterogéneos donde 165 estudios de gfan Vi
" .si6n cobran mayor importanciaj contar con la partictpacion
"de especialistas experimentados, desde las primeras etapés
.de los estudios, resulta de la mayor trascendencia para - -
guiar adecuadamente su desarro]1o y fundamentar conceptua]—
mente el proyecto,

Se pueden contrastar ‘los proyectos heterogéneos con los ho-
mogéneos por la forma como tipicamente se decide su PJECU--
cién.,  En proyectos homogéneos Ta decisidn suele ser dicotd

mica; dado que se cuenta con un disefio, y posTblemente con : f
un -sitio previamenEe seleccionado, es posible contar a prio
ri con abundante informacidén econfmica, lo que permite to--
mar-una decisidn rdpida y definttiva., Los proyectos homo--
‘qéneos pueden estar bien formu1ades.-aquardéndo solamente -

el mejor.momento para ser seleccipnados. En cambio, tratdn f
dose de proyectos heteroanéneos, se decide vartias veces, y -
hbr etapas, sobre su ejecucifn. T#picamente, en. estos pro-
yectos, se.autoriza anualmente un presupuesto para l]evar'a
cabo estudios, de cuyos resultados depénde la decisidin so--
bre la asiqgnacién presupuestal para el siquiente afio, La -
decisifn de realizar el proyecto, entonces, se va tomando - -
aradualmente; en cada etapa, se decide realizar otra etapa
mas.  Solo al terminar .los estudios de.ingenieria preliminar
se tiene formulado el‘prﬁyecto heteroaéneo y.se’cuenta con
etementos suficientes para programar dptimamente su ejecucidn,
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Vo?v1endo a 105 comentar1os a] 1n1c10 de] capituTo, en pai

ses en desarrollo con aTtos crec1m1entos en la demanda de
-algin servicio, la capac1dad-de generac16n y ejecucidn de
proyectos de inyersiﬁn para. satisfacer tal .demanda es 1imi

tada. - Este prﬁh]ema es particularmente grave cuando se -
trata de proyectos heteroqéneos,‘bor To‘aue las decisiones

de 1nvers1on a menudo se orientan: preferentemente a.-la se-

TeCC16n de proyectoq normalizados.de qran tamano, con per?o
dos de construcc16n menor, como Unico medio para sat1sfacer
oportunamente la demanda '




5.5 " ELABORACION DE "UNCATALOGO. DE PROYECTOS
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La elaboracwén de uns cat&Iogo de proyectos homogeneos se. ref1ere'

b651camente a la 1dent:f1caC16n de s1tios asequ1£1es. Por ejem-

p]o, para elaborar un catélogo de proyectos termoelectr1cos dua-'

1es (operando 1ndist1ntamente con combus¢61e0 0rcon gas natural) -

'se estud1an aspectos como los s1gu1entes. el {‘ -

geolog1a del s1tio en estud1o,

agua de enfriam1ento, e _ AR , r

1nfraestrqctura del s1t10, part1cu1armente por 10 que se re--
- fiere a s posibilidades de sum1n1stro de, 105 combust1bles.

evaluacidn econﬂmicavdel proyecto, : -

'-} d1str1buc16nfy‘proyecciﬁn de 1a demanda de energ?a electr1Ca,

S ‘_,

.””wconfiguracidn de 1os sistemas eléctricos de potenc1a. actua--;"

2 Nesiy futuros, ‘para “simular su operacifn y vpr1f1car ue se,

'5,.satisfagan c1ertas condiciones del comportamiento de a cen--;f

PIUE

- tral, frente a ias neces1dades del sxstema, i _ ,
- etcu | o P | _

4 5

Se podr1a contar; en un' catélogo como el refer1do, con un numero
1ndeterm1nado de.sit1os v1ab1es para el emplazamlento de centra-

.1es termoelectrlcas. Su selecc16n y calendar1zgc16n, seria re--

sultado de la;evaluaciﬁn sqmu1t6nea de todos 105 proyectos opta-’
t1vos fdentif1cados Esto se puede lograr med1ante el uso 'de mo,
‘delos matemét1cos de programac16n -de invers1ones. g;ﬂ ‘
ten representar'jnteracciones de. cada proyecto
.los e]ementosf(céntros de producc16n y de consu_ ) del s1stema.
ﬂun cuando~1' .vaTuacién axslada de 1os proyectms conduzca a an’

red de transm1

c1erto:ordenam1ento de 105 m1smos. ;u evaluacadngs1mu1ténea pue-

de a]terar ese rango.: En sistemas electricos, 3!
,516n y 105 9rec1m1entos,reg1ona1es relat1vos de, a demanda, cons
t1tuyen;a1g¢nas de“la;"}nterdcciones que pueden nf1u1r sobre e]
opangor i * RIS &R N R

ST

e T T e

h1dro]og1a del Iugar para 1uent1f1car 1a d1spon1b111dad -de - 

Adn(gﬂ restb-dé -
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Aplicacidn.- Resumén de un3C§t§Tpgo:§é'pryectos Hidroel&c-

“tricos,

Un catdlogo de proyectos heteroaéneos es un resumen actualiza

do de los resultldos de los ‘estudtos de inaenierfa prel1m1nar
que se 11evan 3 cabo. A continuacidn se resumgn, con propdsi
tos ilustrativos, algunos aspectos de) Cat&1ogo de Proyectos

H1droe1ectr1cos que mantiene la CFE

1/

‘Como antecedente se cuenta con un estudio =

el potencial h1droe1éctr1co del pa?s. Con base en 1la informaf

¢ibn d1spon1b1e' curvas de 1soescurr?m?ento y estudios de la
Comisidn Nac1onal del Plan H1dr8u11c0, cartograf{a elaborada,
por varias instituciones, etc., se obtuvo la- informacidn que
se concentra en e[_cuadrorif En‘541 proyectos, incluidos los

ya construidos, se estima un potenctal de 172,000 millones de

KWh en afios medios g/. "Para colocar esta cifra en perspecti-

va se debe mencionar que en 1981 se generaron 24, 400 miliones

- de KWh en. centrales h1droeléctricas, el 14,2% de) potenc1a1

en que se estima

A
e o 5

- LR

En su ed1c16n de marzo d% 1981, e] catéloqo de proyectos hi--}

droe]éctricos de CFE cons1gna 83 proyectos, cuyos resultados

se- resumen en el cuadro 2.

7

Aprox1madamente Ta mitad de-ellos estdn en ‘etapa de identifi-

cacidon y casi la &ercera parte en etapa de’ aran visidn. Sola

mente se tienen 9 proyectos en etapas de disefio.0 construccion,

La capacidad promédio 253 MW por proyecto_y suU generacitn me-
dia estimada de 771 mi110nes de KWh, . )

Por comoaracidn. Tas centra]es termoelectricas convenc1onales

con disefio norma112ado, que. se construyen actualmente en el = L

pais, tienen una capacidad de 1,400 MWy i genenacmon media
anual de 8.600‘m1116nes;de.KWh.

1/ "Potencial Hidroeléctrico- Nac1ona]“, CFE, 1978,

2/ el término de" afio medio se ref1ere al valor promed1o anual

de los volimenes cantados por-escurrimiento, en varios ahos.

A R Ry
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Sin embargo, no ée;debe_pensaf'QUe todo el botEnciai'seké ne-
cesariamente aprovechado. Muchos p}oyecto§¢1dentif1cados hun
ca llegan a rea11zarse deb1do a obstacu1os 1nsuperab1es de. in
dole geoldnica; otros se d1f1eren 1ndef1n1damente por cues--
tiones econom1cas Es fact1b1e que eventua1mente se aprove-—

~ ¢he del orden del '50%  del potencial 1dent1f1cado, es decir,-

que se qeneren anualmente unos 80,000 & 90,000 millones de -
Kih . | E | L '
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Nam. ESTADO No. POT.MED. | . MED.A. % %
PROYS, oMW, G. W, H POTENCIA GENERACION
1. Coshuila 1 14 123 0.1 0.1,
Z.- . Colima. 3 - 42 382 C.2 02 -
3. Chiznas. 91 . 6558 57.430 324, 334
4.- ‘Chihvzhua. 24 613 8,371 31 3.1
5.- Qurango. 26 B o} 6,144 38 358
6.- Cueirero, 33 1,826 15.595 0.3 03
7.- - Cuzngiuao. 2 T 42 - 268 0.2 0.2
8.- Higg!go. T 127 1.3 0.6 0.3
9. Jalisco. 3T 763 - 6,684 39 39
10.- . México. 4 353 3098 1.8 18
11 Michoscan: 30 768" 6,728 23 39 L
12.- Mcretos. 2 66 578 73 0.3
i3.-. Navyarit. | 30 856 7.501 -4 44
4. Nuevo Leén. 2 5 44 00 0.0 —
13.- Oaxaca. . 66 2,507 21,934 123 12.8 ot
16.- Puebla. 28 817 7,159 42 . 4.2 —
17.- . Quergtaro. -4 137 1,200 0.7 .07 .-
18.- San Luis Potosi. 21 447" 3918 23 23
19.- - Sinaloa. . .24 527 4,617 2.7 2.7
20.- Sonora, 15 414 3628 2.1 21
21.- . Tagasco. 8 - 209 1,830 1.1 11
22. Taraulidas. 10 . 95 ' 833 05 0.5
23. Veracruz. 62 - . 1614 14,137 82" 82 .
25 . Zecetecas, 8 - 118 1,035 - 03 086.
SUMAS 541 19.619 171,866 | . 1000 1000
CUADRO 1.- POTENCIAL HIDROELECTRICO IDENTIFICADD POR ENTIDAD FEDERATIVA. i
" Tomado de "Potencial Hidroeléctrico iacional", CFE, 1978. a
, _ o 0
I
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. .CUADRO 2, .RESUMEN DEL. CATALOGO DE PROYECTOS HIDROELECTRICOS DE CFE

ETAPA. - No. de Proyectos Capacidad Estimada | Generacién media anual |
. (MW) '

Construccidn > 5 . 1140 : © 3179

Disefio 4 1334 . aesi .
Factibilidad . ' - . 1249 . 3042

Prefactibilidad | 5 . ' ' gg%0 3502 o
Gran Visién . 26 S 7 241 26 899
Identificacién ‘ . 40 . ' . 9043 -, 23 418.
Total " 1 e8| 20 997 64 021

t
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5.3.3 Economias de Escala en Centrales de Energia Eléctrica .

De la informaqién contenida en_estudios-realizados pPor CFE‘dE
rante los afos de 19B0 y 1981 se procedid a investigar, para
cada tipo de centrai, el valor implicito del factor de econo-
mia de escala. '

Se utilizdé la conocida expresidn: y'= k (Mw) 2 {11

T R RTIRETERENE )

donde y-= costé,tofal éewiﬁversiﬁn inicial (en“millp;‘
- nes de pesgsos de 1981!'
k = consta;te de préporciﬁn&iidéd
MW = capacidad instalada (MW)
a = ecoﬁomia de escala

factor de

Para cada tipo de Eentral eléctrica se astimb la fgnciéﬁ {1}
de acuerdo con la informacién disbonible._ tos résultados se
muestran al centro del cuadro 5.3. La:funcidn {1} se trans-
formdé de tal manera de obtener un {ndice.de costo unitario -
igual a 100, (para ser congrueﬁte con los estudios anteriores).
Los coeficlientes estimados.se muestran al extremo darecho del
cuadro. Resulta evidente, del valor de esfoa parfmetros, gue
las centrales hidroeléctricas presentan mayores economias de’
escala, seguidas en orden por las carboeléctricas, térmicas -
convencionales (con guemadores para combust8leo y gas natural)
Y geotérmicas. . |

-
[

Cabe mencionar que las hidroeléctricas q-estén.por construirj

se o se estdn construyendo actualmente. .

La represgsentatividad de tales centrales con respecto al total
de hidroeléctricas existentes no es adecuada; mas bien corres
ponden a la escala de centrales gue se tendran en cpnstrucciﬁn

durante los.préximos 15 aifios,

I

%




.tecnologia es limitada.

-9

.

Para todos los otros tipos de centrales, las funciones {1}
estdn referidas al tamafio de las unidades y no de las cen-
trales completas. Estas suelen tener de dos a cuatro uni-

dades.

.

Por lo que se refiere a las termoeléctricas convencionales,
los resultados son mas representativos ya que las unidades

de 158 MW y 350 MW estédn en _proceso de normalizacidn.
B ¥

Los datos de las carboeléctricas se estimaron a partir de

andlisis y comparaciones entre éstas y las de combustdleo,

"realizados por la Secretaria de Energia de los EUA. Sdlo

"en noviembre de 1981 entrd en operacidn la primera unidad

carboeléctrica en el palis.

En el casoc de las gectérmicas, los datos de las unidades ‘de
37.5 MW son reales y los demis corresponden a estudios de -

factibilidad realizados sobre proyectos actualmente en cong

trucciéh. En todo caso, la experiencia con este tipo de --

!
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CUADRL .3

ESTIMACION DE ‘ECONOMIAS DE ESCALA EN CENTRALES DE . ENERGIA ELECTRICA

.

e et A

e b
%

Rl

Fa i

s :;,-.4;;.‘«"., o
S e £

CASO TECNOLOGIA INTERVALO DE CAPACIDAD Ty o= (ke ®) x 106 I= b(Mw}a-1_
(MW} :
’ r k a b a=1
R TérmicasyDuales 84-350 0.99 29.22 | 0.81 100.04 -0.187
(Administracién,
Agua de pozo)
e
2 Térmicas/Duales 824-350 0.99 1 29.24 0.82 100.37 =0.179
(Administracion,
Agua de Mar)
3 Térmicas'Duales 84-350. 0.99 29.71 0.767 100. 11 *0.235
{llave en Mano-~Pozo)
4 Térmicas/Duales 84~350 6.99 29.42 0.78 100.06 -0.220
(i:lave en Mano-Mar)} - '
5 Carboeléctrica 158-350 - 64.57 | 0.713 99.89 -| -0.287
{Administracidn) . ' ,
6 . Carboeléctrica 158-350 - 52,53 | 0.713 99.89 -0.287 -
’ {Agua de Mar) :
7 Hidroeléctrica 100-600 - 0.99. 362.6;1 0.584 100.34 -0.417
8 'Geo“térmica 37.5-110 0;99 36.2 0.95 - 98,33 _-_-_0.0_42
g Y 300 L. : . o
I= LLy Indice dé costo unitario de. inversidn

b g g
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5.8.1 Curvas de Apremndizaje y Factores de Disponibilidad
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5. FORMULACION DE PROYECTOS DE INVERSION

LOS PROGRAMAS DE OBRA E INVERSION
5.6.1 El Programa de la Obra
5.6,2 El Programa de Inversiones

5.6.3 Andlisis en Moneda.Constante y Corriente,

PARAMETROS FCONOMICOS BASICOS DE BIENES DE 'INVERS‘ION
5.7.1 Vida Econdmica

5.7.2 Depreciacidn

- 5.7,3" valor Residual Q:Valor Cortable

5.7.4 Métodos. de Depreciacidn

' 5.7,5 El.,Factor de Recuperacidn de Capital

EL- PROGRAMA..DE QPERACION L : »

5.8.2 Mantenimientos

5.8.3 Coeficientes Teenicos del Balance de Materiales

5.8,4 Costos de Operacitén y Mantenimiento

I

APLICACIONES

Q




« O

5.

FGRMULACION DE PROYECTOS DE INVERSION . .

5.7

ra de los proyectos.

- .

INTRODUCCION

En este capitulo se definen conceptos generales y parime--~

tros especificos gque permiten representar los proyectos de
inversidn en términos de sus caracteristicas mas relevantes.
Una vez tipificados los proyectos de esta manera se. propo--

( .
nen procedlmlentos para su formulaciﬁn medlante componentes

de flujos de efectivo. Logrado €sto se cuenta con 'los ele- -

mentos para proceder con la evaluacidn econdmica y financie

En la seccidn 5.7 se pone énfasis en la definicién de los -

calendarios de inversién del proyecto ligados a sus pPlendi

‘riog de obra correspondlente, destacando en ellos-légrprin+

c1pales grupos de insumos. Esto tiene por objeto contar -
i

con la informaci5n necesaria para analizar losgs efectos in--

flacionarios, que afectan a los precios relativos.de los -

grupos principales de insumos. I

R Y R AR T R T T R |
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- rara el cual el costo marginal.de producéién exce - SR A S

-, “de al valor minimo del costo unltarlo de produc—-;.

cidn,

en un clerto.porcentaje, todo con51derado -

en el corto plazo. . e T

"Con esta definicidn, .un porcentaje elevado de uti - S

l;za016n de la capac1dad 1nstalada constltuye una - S

presién fuerte para ampblar tal capacidad.

Es

evidente que,

en este caso,

el costolharginal de

producc1on es el prlnclpal determlnante de la ca=-
pacidad instalada. '

Medicibén de la Capacidad’

La capacidad de produccifn se puede ﬁedirﬁpervarios -
procedimientos, algunos de los cuales se enuncian a -

continuacibn: ~ -, o o

i)

la observacifén de la produccibn picd-de cada ciu—J

clo

(méximos locale

s).

Este metodo se . 51gue-¢n

Civ)

'dad" Y

}estudlos agregados de produccion lndustrlal

la realizacién de encuestas porfcuéétiqnario, ‘,

la lectura de los registros de las empresas sobre

sus gastos de inversién, depreciacidn y retiros -

de maguinaria y equipo. En este caso, se conside

ra que existe una relacidn constanté entre "capaci

acervo de capltal“- aunque la ev1denc1a -

empirica sugiere que, en el largo plazo, ‘se pre--

sentan fluctuaciones en ld relacidn Producto/Capi

"tal cuando ésta se mide en periodos de preduccidn

maxima, e

mediciones-de la capacidad técnica

efectiva de equipos especificos. Durante su vida

econdmica,

muchos - -equipos sufren degradaciones -

o capacidad -




5.2.3 Aplicaciones - -

! . . .
temporales o permanentes que deben ser explicita-
mente consideradas para medir su capacidad efecti

‘va,

'v) la medicidén de la "capacidad agregada" de un ‘con~

junto de unidades (equipos, procesos, plantas, etc.,

)

Ejemplos Qe_Capaéidad de Produccidn en varias.Industrias

Entre. los factores que determlnan la capac1dad de produc

01on en un proceso aspeciflco, destacan los siguientes:-

i) E1 tipo y.la calidad-de'los-insumos, as{ como su -

utilizacién en diferentes proporciones. En la fa-

bricgciéh de fierro primario & afrabio, mediante .-

el. método de alto horno, las caracterfisticas de la '

carga metéliéa empleada constituyen un factor pri--

mordial péra determinar la capacidad dé'produccién.

Se ha estlmado que un alto ‘horno que puede procesar
un volumen dado de toneladas dlarlas de arrabio, -
”cuando “la ‘carga consta de mineral de fierro en tro
zo,. aumenta sensiblemente su capacidad cuando se -
uL;liza mlneral de flerro peletizado. En cuanto a-
las proporciones en que se utilizan los insumos, se
prevé que, al sustituir por pélets la carga metfli-
‘ca en_trozo, se reduce el consumo unitario de co-~"
que; simulténeamente, se pueden aumentar, los cons U
mos uqitarios de gas -natural y de oxigeno para in-

crementar}aﬁn m&é, la productivrdad del alto horno.

En sinteSLS, cambios en la calidad y la mezcla de
los insumos afectan la capac1dad efectlva de los-

équ1pos.

A T .
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. ii) E1l tipo y la calidad ‘del producto, y .en algunos

Jiid)

i I T L R Y Sy R ¢

casos.su accesibilidad. Este factor es de impd£

tancia primordial cuando se trata dé acéivida -
des extractivas. Por ejemplo, para obtener el -

mlneral de fierro de una mina por el metodo de’

tajo abierto, es neqesario remover todo el mite
rial estér11 gue se encuentra en'capas superio-'

E Y S
res o mezclado con el mineral de fierro.’ Los =--

equipos (palas mecdnicas, camiones;'etcl) pre -
sentan una capac1dad determinada para el mov1 -
miento del- total de los materiales, en conse.——
cuencia, 1a’capacidad‘de extraccion de mlperal

de fierro se establece:para cada mina, o ipc1u~

i .
* sive para cada seccibn de una misma mina, a par

tlrfae la llamada relacion de descapote que in-

dlca cuéntas toneladas de material eeteril es f'

necesario desplazar para extraer una. tonelada -

de mineral.

La mezcla ‘de productos y la programacidn de la

1

- produceidn o )

Cuando un determinado-eQuipd puede ﬁfocesa? di-

ferentes productos, o bien un mismo producto'-—

con diferenteé caractéristicas,'los Eiem§05 re-

queridos para la produccidn de unds Y Qtrbs pue- -

den ser muy variados; en tal caso, una mezdla -

-especifica de productos es determinante para es

timar la capacidad de produccion de tal equlpo.

Ademf8s, cuando para la fabricacién de cada uno

de los productos se requiere una serie de“bpéri

ciones de preparacidn y de ajuste de los equipos,
0o cuando ‘la producc idn de cada producto ' se ‘rea-

liza bajo pedido, es muy importante desarrollar

. Ly
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un programa de produccidn que permita utilizar eL

equipo con mayor eficiencia.’ ) : !

. i N ~
Es decir, que se procura ocupar‘més‘horas en pro-“
duccidn. .y disminuir los tlempos 1mproduct1vo ta

.les como camblos} ajustes y tiempos ociosos. Es-'

"tas consideraciones son muy importantes en proce- .
sos de formado, como por ejemplo en-lailaminacién:

~de productos siderﬁrgicoé. .

i

Otros factores gue determlnan la capac1dad de . pro

du001on de los procesos, particularmente los as-—‘

pectos de mantenimiento, varian_de acuerdo con -

las necesidades Y las caracte;Istipas de'éada,prg

ceso y de cada empresa.

‘e

[N

.

'Las sqspeqsioneé especiales de trabajo, -que éoireg

ponden a situaciones de cardcter ajéno a la opera- .

cidn misma de la planta, e incluyen concgptos‘comd‘

dias festlvos, problemas laborales, etc., forman -

parte de lo que se ha 1lamado "faétores'no contro-

lables".

Las.condic;gpes dg}-sltio.

La eficiencia de las turbinas de vapor en equipés
de generacién dé energfa elécffiqa, es funcién de
factores ]ocales Lales como ! la presidn atmosfé-

rica (que es a su vez funci&n de la altura sobre

el nivel d¢l mar), la temperatura ambiente, etc.

"Estos factores afectan la efiiciencia de muchos -

vi)

otros motores ¥ equipos; como los motor s de com~-

bustidn interna, por ejemplo.

ph edad de los equipos

“Durante su vida econdmica la mayoria de los.equi-

L . T R AP A )




pos presentan varias'etapas durante las cuales Va;
variando su capacidad efectiva. Al 'entrar en'opg
racidén muchos equipos pasan por una etapa de médg
racién, también llamada curva-de aprendizaju l/,
durante la cual .1la capacidad efectiva-va en aﬁmeg
to hasta que se acerca a su valor nominal. Comien
zé entonces el pericde normal de operaéién a tra-
vés del cual los equipos tienden-a-redﬁcir paulati
namente su capacidad efectiva por causas como las

siguientes:

a) - -aumenta la ‘incidencia de fallas,

b} se hacen mas frecuentes y prolongados los man

-renlmlentos tanto preventlvos como correctivos,

c) se presentan degradaciones temporales o perma
nentes

]

Los costos relativos de operacibn de ios equipos
disponibles o
I o b I Lo

I
Muchos factores, como los arrlba menc;ona 0os, con=-

+

trlbuyen a aumentar los costos de operac16n de lés
equipos en funcidn de su envejec1m1ento. En oca--
siones conviene retirar los’ equlpos prematurampntg,
sin embazgo; en otros casos simplgmente se les da

un nivel de utilizacidn menor. Esto es muy comﬁn'-
en equipos'de generaci&n en 1& indugstria elfctrica

en la cual la energia se produce de acuerdo. con las

curvas de carga (o curvas de dcwanda), aprovechdndo

se'primero.gps equipos mis eficientes Y dejando los -

mas costosos '~ para sumlnlstrar la ener91a de plCO.

en horas de.demanda maxima.

Sk ol cer }—e:;.:—. N

'un pr09051to ilus ratlvo.;

Fn la seCLién 5.9 se anallzan las curvas de aprendl
zajé de a]qunos equipos.

Esta es una,gxpllcac16n<muy simplificada del proce-

so de “"despacho de carga", en el cual intervienen -

chos otros elementos, y se presenta solamente con

Ve

Seagdemntcgb e Lo (30
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pos durante su vida econdmica -~ .

- 11

También el dgspécho de carga depende de los cos-
tos variables de operacién de los equ;poé diéponi'
bles. En la generacién de energfa eléctrica el -
costo variable de_operaciﬁn.carrespondé casi exclgz
sivamgnte al.qambustible, por 1o gque la jeraréuizgﬂ
cidn de'equipos para su uso se ve-;nflqénciada por
los costos relativos de los combustibles que utiii'

zan. ' . '

En funcidn de las caracteristicas de cada industria .

se pueden generar estadisticas que tipifiquen los

niveles de utilizacidn de la capaéidad de los equi-.

1/

ConclusiBn

nalmente se utiliza 1la “capacidad normal".

En la préctica es comin emplear medicicnes de ingenierfa

correspondiente a "capacidades efectivas", aunque ocasio '

. . ,
| .

Si bien &stos son conceptos de usb'geheralizado, convie
ne sefialar que cada inddstria, y en ocasiones cada em--
presa, mantiene sus propias ér&éticas para la determina_

cién de las capacidades de sus equipos.

1/ En la seCCiSn 5.9 se estudian los factores de. disponibili-
' dad de equipgs de generacifn en la industria eléctrica,

- . s i . . .
. . E v -
. . . j By e B L - L, . 7 R TR T —
i Ly e R Iy 1S L . L) o ara ! : - —_ -
B P T CINTR T O I ) £ . . "




3

ECONOHIAS DE ESCALA1/ o

5,3.1 Cohééptos Generales

Las ecbnpmias,de escala en un proceso productivo éon'
reducciones en los cbstoa promedio, atribuib les al
crecimiento de la escala o tamafio del proceso, es de

cir, a un mayor nivel de actividad.

Existen varios condeptos con raespecto a los cuales se

pueden presentar economfas de escala, como son:

 a) Dimeﬁsiones'de eficiencia en la produccién:
| i) el tamafio de los lotés de produccidn;
ii) la:mezcla de productos a obtener en un- proce-
50 productivo, T
iii) el grado de estandarizac1cn:.
_iv)‘el balance global de una l1fnea de producclon,
v) el grado~de integracion vertical
,5) Dimensiones que’ afectan a 103 ‘costos de ventav'y

de dlstrlbuc16n.

i) densidad geogrdfica o por clientes, de las

ventas;
c) Dimensiones globales de escala: |

lon'témaﬁos de: la unidad productiva,.la p}anta,_

la. empresa ola 1ndustr1a

1/ Basado .en "La Indusfria'siderﬁrgica Integrada de México.

Segunda Parte: Dlagnostlco Yy Proyecc1ones Preliminares”

"varios autores, Secretaria de - la Pre51dencia. México, 1976,

pp. 117-124.
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Por su naturaleza, las economias de escala pueden cla

sificarse en técnicas, administrativas y monetarias,

en este estudio solo se consideran las primeras.

‘La presencia de economilas de escala significativas es,

en muchos casos, un elemento fundamental para programar
la expansidén de la capacidad instalada en una empresa &

industria.

+

En situacicnes en las cuales es factible importar défi

cit o exportar excedentes, las economias de escala in-

fluyen para adelantar o diferir la inversidn, respecti

"vamente, para ampliar la capacidad. Esta situacidn se

presenta en industrias como la siderurgia y el cemento,
en que las economias de escala son importantes y los ta
mafios- eficientes de plantas alcanzan niveles considera-

bles. .

En otras industrias, como la éléctrica, donde no se -~
puede recurrir a importaciones o exportaciones masivas

y las economias de escala son sin émbargo, importantes,

sién en centrales de menor tamafio, con los de mantener
una reserva excedente en el sistema de potencia durante

cierto periodo.

.
t

Andlisis de Economias de Escala en Plantasg Siderirgicas

Existen economias de escala relacionadas tanto con el
nivel de produccidén de las. plantas como con'su grado de
integracidfn vertical. Estas econdmias se presentan tan
to en el manejo de los diversos materiales, como en la

realizacibn de los procesos de transformacibn,

Se ha hablado de la presencia.de economias de escala en

plantas de hasta 10 millones de toneladas anualcs de -

‘'se deben equilibrar los costos incrementales de la inver
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acero, sin embargo en oéasiqnes.se_justifica la‘cons-‘
trucciép de plantas peguenas. Las plantas modernas de
menos de un milldn de toneladas anuales de capacidad '~
de acéracién, suelen ser semi-integradas y consumir -
chatarra en hKornos eléctricos. fSu.seleccién'se just'i-
fica, por éjemplo, para servir mervcados locales que a

su vez son generadores de chatarra, con_ld cuél se re-
ducen los costos dé inversidn' y de traqspdrféﬁ Acduemias
son convenicntes estas plantas para Ia_fahricécién de

aceros espe-iales.

En los procesos de formado. se presentan economias de es
cala muy significativas debido a que, cuando se cuenta
con varias lineas de. produccifn de laminadds.pianos, -
por ejemplo, es posible asig;ar ciertos tipos-de preoduc
tos a lineas especificas, y con ello lograr lotes de
ﬁroducciénrmayores; Ademds, Cockerill (1)'reporta re--
ducciones en los costos unitarios.de ihversién, de maho
de obra y de energia, cohformé aumenta el tamafo.de los
trenes dé.léminaciﬁn en caliente y en frio. Pratten (?)
define como de tamahfo éptimo, gn& planta con capacidad
pafa producir 6 millones de tonelaéaé anuales @e lamina

en caliente y 2 millones de toneladas anuales de limina

en frio; ademds menciona -una instalacidn para la produc

cidn de 2.4 millones de toneladas anuales de‘planuhn.
También sugiere que el tamafio eficiente minimo para 1a
produccién de laminados planos es de 2 millones -de tono

ladas anuales.

‘Con respecto a la produccibn de laminados no planos, -

"‘Cockerill indica que los tamafhos eficientes son bastan-

te menores, debido a que los costos mi&s sensibles a 1la
escala de operacién (inversibébn y mano de obra) constitu
vyen una prOporcién menor del costo de produccibn, pues-

to que los procesos implican menos- -operaciones y éstas

son mas sencillas. Menciona escalas -cficientes quu tluc

-
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tdGan entre 600,000 y 1'000,000 de toneladas de produc-

tos.

En el cuadro 5.1 se reproducen variés fesultados,del
estudio de Cockerill sobre la p¥esencia de economias de
escala én'los procesbs de refinacidén y formado. Se de~-
finen ahi plantas de 4 tamafios, y a la mayor, de 5 mi--
llones de toneladas anuales de acero, se le asigna un -
‘indice de coéto.igual a 100.’ Los indices reshltanies,
para la p}anta mis pegquefia (100,000 toneladas anuales -
de acero), son aproximadamente 3 'y 23 veces hayores.qpe
los de la planta mayor, .para refinacidn y formado, res-

pectivamenta,

Economias de Escala en Reduccibn y Refinacidn

En esta seccidn.se presentan relaciones funcionales pa-
ra altos "hornos, convertidores al oxigeno, médulos de -
reduccidn directa y hornos eléctricos de arco, que sir-

ven para asignar indices relativos a los costos "unita-

rios de inversidén para unidades productivas de diferen-

tes tamafios.

.

A . . S . .
Leckie (5) ha realizado un ejercicio similar ‘para expre

sar los.costos de inversidn- en altos‘hornos,y converti-

. . , . , S { .
dores al oxigeno. La funcibn es del tipo. .y = ac , don~

de "y" es el costo de inversi8n, "c¢" es la capacidad =
instalada de la unidad productiva, ™a" es un’ factor de
proporcionalidad vy "n" mide la presencia de economias -

de escala, ya que representa la elasticidad del costo -

de inveraién con respeclo a la capacidad instalada.

LLas funciones utilizadas en este estudio. son de la for-
ne- . .

ma I = b.c ., ¥ se obtienen de dividir entre "c" la -~

funcién de Leckie y de revaluar el factor de proporcio-

nalidad para aproximarlo a un valor igual a 100. Con -
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ésto se logra qﬁe todas las uhidades produéﬁivas de 1
milldn de_toneladas anuales de producto tengan un-indi
ce de costo unitario "I"_iéual a 190; _Este.bunto de -
‘referencia, sirve de-base para el calculo 'de los Indi-
ces de costas de unidades productivas de divérsos tama

nos.

Las funciones resultantes se ,resumen a continuacidn:

. ' N : C L2265,
(AH)  Alto horno - I = 99.10 C .
. ., ' ‘ -.270
-{CA0Q) Convertidor al oxigeno: I = 99,51 C
i . -.321
(RD) Reduccidon directa: I = 99.%90 C
-.132

(HEA) Horno eléctrico de arco: I =100.14 C

Estas fuﬁciones que se ilustran en el diagrama 5.1, cu-
bren capacidades anuales de hasta 4 millones de tonela-
das, excepto en el caso de la redpcéién dirécta, cuya -
funcidén alcanza solamente 2.1 millones. Las economias

~de escala son mayores en la reduccidén directa gue en el
;alto horno, aunque este resultado es poco conflable de-
bido a Qué alln no operan instalaciones grandLs de reduc
cidn directa. El convertidor al ox1geno prEbenLa econo

mias de escala mayores gque las del hoxno eléctrico.

En forma similar se estimarcn indices para los costos de

operacién de los procesos AH-CAQ, a partlr de los datos

(3) - : .
de Pratten ¥ Cockerill_(1). Por carecer de datos -

equivalentes para los procesos RD-HEA/ $e .realizd una es

timacidén arbitraria de sus Indices de costos de opera--

- - B . . -
cién. Estos y los Iindices de los costos de inversion de

rivados de las funciones anteriores, se encueniran rosu-

midos en el cuadro 5.2,

-
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| CUADRO  S.1 -
" INDICES DE CCOSTOS UNITARIOS DE PRODUCCION EN PROGESCS DE REFIIACICN Y DE FORMAZQ 174
PROCESO TIPO DE CC5T0 | . TAMANO DE 1 erayTad/ :
-. : 9.1 0.5 g .0 R -
de inversién 297 185 153 122
Refinacién - de operacién | 285 131 S (S 170 o3
Total o 288 S 144 121 120
. | - K
de inversitn 4 610 922 461 . . 130
Formado - -.: .. |de operacién v |26} 200 190
Total 2281 a7 | a2m 100
1/ Datos extraldos del estudio de Cccserill ). :
2/ -Produccién anual de acero lfquxdo en mulones de’ toneladas %
- o E
Lo
3




INDICES DE

COSTOS UNITARIOS NE INVERSION*Y DE OPERACION EN_PROC.F.SOS b

CUADRG 5.2

C nE
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~

MICCION Y REFINACION

—" = r - ~~ - - b4 R ]
erCTZ30 l TiPO O CC&: . C& 5 O L
: ’ I ' I : 1if T
de inversién 112 a7 es 77
' f
Alto HOF&O N l _ . .
} £2 ‘cperacifn 107 1800 g4 cz
A! I ¥ '.
. '
jde inversisn : 112 33 82 72
2 E ' i '
P PG cperacifn § 110 134 G! G !
i : ! i
= ———— e n bt o b —— . [ — —_ - o m—
% Lo 2 s :
H - . - b -y ' [l ' b "'"
| . ide imversifo ; tee é 2o | B2 ok
Podoooidn T 213 : . 3 i i, -3
{ | ¢ cpereciln ' 102 : ils g 25 ;. ©l o
i é i ) i
gde inversisn ' 167 ! ag 31 , g5
| Homo Tidominog ‘, x | ') ﬁ i '
: i g2 cperacién i 128 o 127 i as ' a2
I i y g t . i }
; - ! i : t )
1/ cenacidades fnztaladis'de acero Uooidn, an miles Je wons. aaualszs @ 1370, Yi-1 330, 1-2330, IV-370C,
I
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SAN LORENZO No. 153

"COL , DEL VALIK

DELEGACION BENITO JUAREZ
554-16-87

BARCENAS NOGUEZ JOSE LUIS

S. C. T. : '
ANALISTA

PROVIDENCIA No., 807-40. PISO
COL., DEL VALLE.

DELEGACICN COYOACAN"

62800 MEXICO, D,F.

687-76-80

6.~ BELTRAN JUAREZ EDMUNDO

SEDUE

JEFE OFNA, ANALISIS

PASEQ REFORMAN No. 20-50. PISO
DELEGACION CUAUHTEMOC '

08999, Mgg1C0, DL

NICOLAS CAMPA 10-6NTE
COL. CENTRQ
QUERETARO, QRO.

av, 7 NUM, 111=1

COL. INDEPENDENCLA

DE LEGACION BENITO JUAREZ
03660 MEXICO, D.F.

CRUZ VERDE No, 10-8
COL, COYOACAN
DELEGACION COYOACAN
04000 MEXICO, D,F,
544-10-99

PALACIO NACIONAL No, .183
COL, METROPOLITANA 2a, SECCION
559-16-47

PROVIDENCIA No, 807
COL. COYOACAN ’
DELEGACION COYOACAN
62800 MEXICO, D.F,
687~76-80

CALLE DAVID PERA FLOR No, 35
COLONTAL IZTAPALAPA
64 2-20-69



AG.-

o B

d2.~-

A3~

J4.-

BRELTRAN PULIDO EDGAR GERARDO
UNIVERSIDAD INTERNADO COLQMBIA
BANCO SANTANDER

CALLE 12 'CARRERA 1 ESTE
BOGOTA, COLOMBIA

BLARE SOLIS CARLOS ERNESTO
RCA, S.A., DE C.Va.

ING. DE PROYECTOS

AV, CUITLAHUAC No, 25712
COL. XOCHICANCA
DELEGACION AZCAPQTZALCO
Q287Q. MEXICO, D.F.

BOLAROS GONZALEZ JOSE LUILS

CIA. LUZ Y FZA., DEL CENTRQ
AUXILIAR ADMYO. GERENCIA PLANEACION
MELCHOR OCAMPO No, 171

COL, ANAHUAC

546~28-31

HRITO GUTIERREZ ANGEL

CONSULTQRES INGENIERIA FLUVICMARITIMA
DIKECTOR ADMINISTRATIVO

PETEN -No. 543

COL. LETRAN VALLE

DELEGACION BENITO JUAREZ

Q365Q MEXICO, D.F.

575-25-11 -

CARMONA GARCIA BREATRIZ

BANRURAL
ANALISTA DE SISTEMAS
TUXPAN No. 8-70, PISO
COL. ROMA
574-94~39

CASTRO ROSAS AMADO
PETROLEQS MEXICANOS
SUPERINTENDENTE

MARINA NACIONAL No, 329

CORTES PEREZ MIGUEL ANGEL

DGCOA DEPTO, DISTRITO FEDERAL

INGENIERO

SAN ANTONIO ABAD No, 263
COL. OBRERA

DELEGACION CUAUHTEMOC

COSS ZELAYA MARLA LUISA

TABASCO No. 206

COL. ROMA

DELEGACION CUAUHTEMOC
06700 MEXICO, D.F.
514-37~81

HABANA No, 413

COL. GUADALUPE INSURGENTES
DELEGACION .GUSTAVC A. MADERO
577-34-453

JOSE VASCONCELOS No. 28 ¢T0, PENSADORES
NAUCALPAN DE JUAREZ, EDO, DE MEXIQO

572-25=25

MONTEVIDEQ No. 27
STA, -CECILIA TLALNEPANTLA

PASEO AURORA MZ 53 LOTE 11 -

DR, VELASCO No, 162 ALTOS
COL. DOCTORES

DELEGACION CUAUHTEMOC
06720 MEXICO, D.F.

578-09-~00



15'-

Je,.-

17.-

18.~

19 e

20 .~

21~

22 .-

CRUZ RODRIGUEZ DAVID

p. D, F.

JEFE OFNA. AGUA POTABLE

SAN ANTONIO ABAD No. 231-70.P.
COL., OBRERA

DELEGACION CUAUHTEMQC
578-32-18

CRUZ VAZQUEZ LEOPOLDO A,

L3

CUEVAS DE LA GARZA JOSE MANUEL

CHAVEZ ARREGO BERTHA
SEDUE '
ANALISTA TECNICO

DAGAUG LUTZOW ESTHER ALICIA
SEDUE

ANALISIS EVALUACION PROYECTQS

MENDEZ No, 7532

- VILLAHERMOSA, TABASCO

DELGADQ CASTAREDA RANULFO

DE 1LAS HERAS DE POLANCO MARIA
8. .P. P,

SURDIRECTOR .
IZAZAGA No, 38-20, PISO

COL. CENTRO

DELEGACION CUAUHTEMOC

06000 MEXICO, D,F.

R21~17-22

DE LEON ROSAS GUSTAVO
SEDUE
ANALISTA

* REFORMA No. 20Q
. COL. JUAREZ

23.-

535-07-91

DELGADILLO MERCADO VICTOR GMG.
SEDUE

ANALISTA

REFORMA No, 20~50. PISO

COL. JAUREZ

06600 MEXICO, D.F.

535-01-99

ZONA F EDIF. 6 DEPTO, SOL.4

COL. 4 REYES IZTACALA
54090 TLALNEPANTLA, EDO. DE MEXICO

DIEGO RIVERA No. 38 .

COL. EL RELOJ

DELEGACION COYOQACAN

04640 MEXICO,

677-26-64

JUAREZ No, 314

D.F.

COMALCALCO, TARBASCO

C. DEL CHIQUIHUITE No., 172
COL. CAMPESTRE CHURURUSCO

DELEGACION COY
04200 MEXICO,
549-34-55

TESORO No. 79
COL. ESTRELLA

DELEGACION GUSTAVO A.

Q7840 MEXICO,

OACAN
D.F.

D,F.

MADERQ

AV, 604 No. 127-J11 SECCION
COL. UNIDAD ARAGOL .
DELEGACION GUSTAVO A, MADERO

02920 MEXICO,

D,F.



24.- DIAZ L1RAN FRANCISCO

25~

26,=

28.‘—'

30

31.-

32.-

I. P. N,
CATEDRATICO!'

DIAZ RIVERA JUAN SABINQ
FERTILIZANTES MEXICANOS
ANALISTA

MORELIA No. 804

CQL. NARVARTE
DELEGACION BENITQ JUAREZ
536-90-20

DRAGQ SERRANQ CESAR
DIREC. GRAL. OBRAS MARITIMAS

. INGENIERQ ESPECIALIZADQ

PROVIDENCIA No.
COL. DEL VALLE
523-48-54

807-3er. PISO

ESPRIELLA MEDINA ENRIQUE
CIA., LUZ ¥ FZA, DEL CENTRO
INGENIERQ

MELCHOR OCAMPO Na. 171
COL. ANAHUAC

546-67-96

FONSECA PUEBLA ISIDQRO
SEDUE .

SUPERVISOR TECNICO

PASEO DE LA REFORMA No. 90

FRANCQ LOPEZ JAUFER -

GALAN GIRAL LUIS JOSE
CONSTRUCTORA METRO, S.A.
JEFE DE PRECICS UNITARICS
ALTADENA No, 23

BENITO JUAREZ

(3810 MEXICO, DF.

GALINDO AGUILAR ISMAEL

INGENLERIA PROCESAMIENTOQ ELECTRONICO
JEFE DE. GRUPO

SAN LQRENZO No. 153

COL. DEL VALLE o

DELEGACIQN BENITQ JUAREZ

" SALAVERRY L 52-46

COL. ZACATENCO
DELEGACION. GUSTAVO A,
07600 MEXICO, D.F.

MADERQ

.

'CASCADA No, 305 INT, 4

COL, BANJIDAL
DEIEGACION IZTAPALAPA

CAMPO LAS PIEDRAS No. 7 .
COL. ~MPL. PETROLERA
DELEG/CION AZCAPOTZALCO
-2720 MEXICO, D. F.

EMILIANO ZAPATA No. 48
COL. STA. ANA TLACOTENCQ

12900 MILPA ALTA

CDA. VELIX CUEVAS No. 33
COL. DEL VALLE
DELEGACION RENITQ JUAREZ

. Q3100, MEXICO; D,F.

575-61-24 .

CASTAREDA No, 46 DEPTO. 11
COL. HIXCOAC
DELEGACION ALVARO OBREGON



© 33.-

.34-":

35].‘

36 .-

38.~

-39 -«

40-9-‘

GALLEGO HOPKINS JOSE ALBLRTO
5. P. P. |

JEFE DE . DEPARTAMENTO
IZAZAGA No, 38-20. PISO

COL. CENTRO

DELEGACION CUADHTEMOC

Qo000 MEXICO, D,F,
687-55-92

GARCl & CON'I'RERAS EDUARDQ

S. A. K. H,

JEFE it OFICINA

PLAZA DE LA REP, 3i=ldey, PISO
COL, TABACALERA

DELEGACICON CUAUHTEMOC

535-00-02

GARCIA DOMINGUEZ ALFONSO

GARCIA VELASCO JUAN

5. A. Re H.

JEFE DE QFICINA
REFQRMA No, 46-4¢. PISO
COL, CENTRO

DELEGACION CUAUHTEMOC
535-80=55"

GAVIA' VILLAMAR BENJAMIN
S. A. R. H,

CALCULISTA

CONSTITUYENTES No. 29 OTE,

GIL ZAPATA JORGE ELIAS

GONGORA CABRERA HUMBERTO ARMIN
FLDEICQMISO ENEQUENERO Y BANRURAL
JEFE DE QFNA. AGROINDUSTRIAL
CALLE 17 No, J87

COL. GARCIA GINEREZ

MERIDA, YUC.

GONZALLYS CAMACHO JOSE CUPERTING

DIREC, GRAL, CONST. OPERAC, HIDRAUL,

JEFE OFINA. PLANTAS POTABILIZADORAS
SAN ANTONIQ ABAS No, 23]
COL. CUAUHTEMOC

578-35-88

MARCELO No. 22-90, PISO
COL, DEL VALLE
DELEGACLON BENITO JUAREA
Q3100 MEXICO, D.F.

" 518-55-u2

BLVD. QIETZALCOATL No. 203
COL. LA FLORIDAI ;

CALLE 1555 No, 48
ARAGON SECCION VI
DELEGACLON GUSTAVO A. MADERO

MONTEALLAN No, 235
COL. VALLE ALAMEDA
QUERETAKO, QRO.

CALLE 10 No, 147x57
LAZARO ('ARDENAS
MERLIDA Y UCATAN

PEDRO VI LAZQUEZ No, 13
COL, MEXICO NUEVO _
ATIZAPAN DE ZARAGOZA, EDQ. DE MEXICO



41,.- GOMNZALFZ MIRANDA FEDERICO

DI G. OI H. S. C‘ T‘
JEFE DE OFICINA
PROVLDENCIA No, 807

COL. .DEL VALLE
DELEGACIQN BENITO JUAREZ
§23-48<53

C 42, GCNZALEZ SANTILIAN JORGE

SEDUE
ANALISTA TECNICO
REFORMA No. 20-50. PISO
COL. JUAREZ

. 06GQ0. MEXICO, D.F,

/

43.- HERNANDEZ ANGDIANO JOSE HECTOR

- BANRURAL

JEFE DE QOFICINA

_ AGRARISMO -No, 226

COL., ESCANDON
DELEGACION BENITQ JUAREZ
271-8&-30

’

44,- HERNANDEZ CRUZ ROBERTO -

s AI R. HD
26 PONIENTE ESQ. CON 3 SUR
PUEBLA, PUE. '

45,.- JAIMES AVILES J. JESUS .

5. E. D, U, E,
ANALISTA TECNICO
REFORMA No, 20-50. PISQ

46, JAIME MIRANDA AGUSTIN

AUTOSERT, S.A.
JEFATURA DE INGENIERIA INDUSTRIAL
CALLE NEGRA MQDELO &-A :
NAUCALPAN DE JUAREZ, EDO, DE MEX.

" 47,~ LEMUS ARAGON PEDRO ANTONIO

INSTITUTQ MEXICANO DEL PETROLEO
INGENIERQ DE COSTOQS ‘

EJE CENTRAL LAZARC CARDENAS No, .152
SAN BARTOQLQ ATEPEHUACAN '
DELEGACION GUSTAVO A. MADERO

Q7730 MEXICO, D. F.

48,.- LOPEZ ARVIZU JAIME

S. A. Ro H. -
JEFE SECCION APROVECHAMIENTQ
CONSTITUYENTES No, 29 OTE
QUERETARO, QRO.

MARISCAL Ng. 7Q
SAN' ANGEL INN
DELEGACION ALVARQ OBREGON

.0¥0e0d MEXICO, D.F,.
-548~99-95

GELATT 15 No. 14
COL, SAN MIGUEL CHAPULTEPEC

MIRAVALLE No. 824-18. '
COL. MIRAVALLE ‘
DELEGACION BENITO JUAREZ
271-86-30"

AV. REVOLUCION No. 118
PUEBLA, PUE.

PORTALES No, 293
VILLADA, NEZA

SABINO No. 24
COL. LOMA LINDA
EDO. DE MEXICO
358-75-60

AV, DE LAS TORRES Ng, 620
COL, RESIDENCIAL LA ESCALERA
GUSTAVO A, MADERD

Q07320 MEXICO, D.F.

754-25-75§

PROSPERO C., VEGA No, 2Q
COL. ZONA CENTRO



49 .-

5Q.-

52 ,~

53.-

34,-

55~

57.-

LOPEZ DELARA CASTANON DANIEL

COMISION NAC. CQORDINADORA DBE PUERTUS

JEFE DE DEPARTAMENTO
INSURGENTES SUR No, 617-20. PISO
COL. NAPOLES

LOPEZ SANCHEZ PEDRO
S. A. R, H,
JEFE PROYECTOS

. BAJA CALLFQRNIA Ng. .jQ4 .

COL. RQMA SUR
DELEGACION CUAUHTEMOC

=. LQPEZ SANTANA JULIAN

S. AII RI H.
CONSTITUYENTES 29 QTE
QUERETARO, QRO

AY

LORENZANA GOMEZ JESUS
S. A. R. H.
JEFE DEPARTAMENTO

‘REFQORMA No. 133-6g. PISO

MARTINEZ VELAZQUEZ CARLOS RICARDQ

FERTIMEX

MCQRENA No. 804

COL, NARVARTE
DELEGACION BENITQ JUAREZ
336-90-20

LECN HUGQO NEFTALI
SEDUE
ANALISTA TECNICO

‘BEFORMA No. 20-50. PISO

MAYER GUERRERO ALTMAN '

DIVISICN ESTUDIOS PQSGRADO

MENDEZ PAREDES JESUS

.D. DOFI .
. JEFE .DE OFICINA

SAN ANTONIOQ ABAD No,. 231-7o0. PISQ
COL. OBRERA

PELEGACION CUAUHTEMOC

578-32-18 - :

MENDQZA CONTRERAS LUIS

INSTITUTQ MEXICANO DEL PETROLEO
AV. EJE CENTAL LAZARQO CARDENAS 152
SAN BARTOLO ATEPEHUACAN

GUSTAVO A. MADERO

07730 MEXICO, D,F.

567-66-00 ext, 20442

ZEMPOALA No. 538
COL. VERTIZ NARVARTE

EJE 2 MANZANA 16 LOTE 25«1.
COL., LOMAS DE CARTAGENA
TULTITLAN, EDO, DE MEXIQO

GLESTINO PEREZ Y P No. 303 .R I
COL. CONSTITUYENTES
QUEFETARO, QRO.

REFORMA No, 133-60. PISO
COL. TABACALERA
DELEGACION CUAUHTEMOC

BOLIVAR No. 4Q5 -
COL. OBRERA
DELEGACION CUAUHTEMOC
519+ 48-65

" . CARUSO No. 248

COL. VALLEJQ

DELEGACION GUSTAVQ A. MADERO ¢

C. TORRE IATINO A -385%
COL. EVOLUCION -
DELEGACION CD. NEZA
765-117=31 ’

VEREDA MZa, 75 L. 5 HDA QJQ DE AGUA
55770 EDQ. DE MEXICQ




58.-

59,~

6Q,~

61-"

62.-

63.~

4.~

65 .-

MENDOZA RUIZ RAFAEL
TELMEX

JEFE DE DEPARTAMENTO
PARQUE VIA No. 190
COL, CUAUHTEMOC
06450 MEXICO, D.F.

MENESES GARCIA MANUEL

S, C. T.

ANALISTA'

PROVIDNECIA NO. 8Q7

CO . DEL VALLE
DELEGACION BENITO JUAREZ
687-76-8Q

MORENO RUTZ ANGEL RAYMUNDO

NAVARRETE QUEZADA ROBERTO
S. A. R. H.

JEFE OFICINA

REFORMA No. 133~60. PISO

NUREZ VAZQUEZ VIRGILIO R.
PETROLEOS MEXICANOS
ANALISTA

AV. MARINA NACIONAI, NO. 329

COL. ANZURES

DELEGACION CUAUHTEMOC

'254-16-48

ORTIZ CADENA FROYLAN

DIREC. GRAL. OBRAS MARITIMAS

ANALISTA
PROVIDENCIA No. 807-do, PISO
COL. DEL VALLE :
DELEGACION BENITO JUAREZ
687-76-80

PADRON CASTANO HOMERO
PETROLEOS MEXICANOS
ANALISTA

MARINA NACIONAL No. 329
COL. V. ANZURES
250-26-11"

PEREZ PEREZ ROSA MA,
SEDUE
ANALISTA

AV. PASEQ DE LA EFORMA NO. 20

PARQUE VIA No. 19Q-~3er. PISOQ

POPOCATEPETL NO. 64

.~ COL. LA PRADERA
 DELEGACION GUSTAVO-A. MADERO

07500 MEXICO, D, F.
796=-36-34

EDIFICIO 15 DEPTO. 2 ‘
COL. PATERA VALLEJQ
DELEGACION GUSTAVO A. MADERD
07720 MEXICO, D.F.

SABINO NO. 60 DEPTO. 13
CoL, _
DELEGACION CUAUHTEMOC
06400 MEXICO, D.F.
541-12-33

XOCHICALCO No, 12-B=102
COL, NARVARTE

DELEGACION BENITO JUAREZ
538=35~39



66.-

67.-

68,.-

69,

700_

71 -

72.-

73,-

74~

PEREZ VEGA JUAN FERNANDO
SEDUE -
ANALISTA TECNICO
REFORMA NO. 20.

COL. JAUREZ

DELEGACION CUAUHTEMOC

pIZARROImRALEs ARMANDO .

RAMIREZ ALVAREZ JOEL CESAR
s. A- R. H- l Lo
JEFE SECCION ANALISTA

RENDON VAZQUEZ DANIEL MAXIMINO

RODRIGUEZ RAMIREZ ROBERTO

S. A, R. H,

JEFE DEPTO. DISENO.DE OBRAS-

PASEQ DE LA REFORMA NO. 132-60. PISO
COL. JUAREZ I .
DELEGACION CUAUHTEMOC '
566-88-39

RODRIGUEZ JUAREZ FABRIOLA
S. A. R. H, '

JEFE OFICINA

25 PONIENTE ESQ. CON 3 SUR

SANCHEZ - ROMERO NORBERTO :
COMISION FORESTAL DEL EDO. 'HGO.
PALACIO GOBIERNC PACHUCA HDO.

SILVA GOMEZ EMIGDIO

DIREC, GRAL. OBRAS HIDRAULICAS
ANALISTA :
PLAZA DE LA REP. No, 3i

CQL. TABACALERA

DELEGACION CUAUHTEMOC

TOLEDQ SOSA ALBERTO
8. C. T.

ANALISTA
PROVIDNECIA No. ‘803
COL. DEL VALLE

la. CERRADA DE ARTES NO,.
COL. ESTANZUELA
DELEGACION GUSTAVO A. MADERO
07060 MEXICO, D.F. :
781-0-198

20

ALMACENES 94 ED. GTQ. E "A" DEPTO, 1002

*COL. U. NONOALCO

DELEGACION CUAUHTEMOC—

SOCRATES No. 126
COL. POLANCO
345-46-15

STGO DE CHILE NO. 12
COL. AMERICA NORTE

CONONGO
EL ARENAL

BALBOA No, 307-5

COL. PORTALES

DELEGACION BENITO JUAREZ
535-00-02

PLAYA CONDESA NQ. 51
COL. REPORMA IZTACIHUATL
DELEGACION IZTACALCO
08810 MEXICO, D.F.
539-66-60



75.- DQUILLAS JASSAN DAVID

PETROLEOS MEXICANOS PENSILVANIA NO. 241-302
ANALISTA ‘

MARINA NACIONAL NO. 329 , COL. NAPOLES

COL. V. ANZURES ° : DELEGACION BENITO JAUREZ
DELEGACION - 03810 MEXICO, D,F.
250-26~-11 o ‘ 523-99-37

76.- VARGAS CUENCA GILBERTO

UE
iﬁﬁLISTA ARTEMISAS No. 434
REFORMA No. 20-50. PISO COL. VILLA DE LAS FLORES
, B ) [ ] E ;
COL. JUAREZ- COACALCO, EDQ. D y@xxco

DELEGACION CUAUHTEMOC
06600 MEXIOC, D.F.

77 .- VILLASEROR AVILA LRMA . '
ASESORA _ - ' ARTILLEROS DEL 47 No. 366

PALACIO CLAVIJERO - COL, CHAPULTEPEC SUR

NIGROMANTE No. 79 - MORELIA, MICH

78.- ZARCO GARCIA DAVID
S, C. T.
INGENIERO ‘
PROVIDENCIA No. 807
COL. DEL VALLE
DELEGACION BENITO JUAREZ

AGAVE NO. Z#

COL. JARDINES DE COYOACAN
DELEGACION COYOACAN

04490 MEXICO, D. F.

03100 MEXICO, D.F. 677-01-60
79.~ ZERON LOPEZ MIGUEL ANGEL. B
FERROCARRILES NACIONALES DE MEXICO NORTE 72 A No. 10014
- INGENIERO ANALISTA COL. VILLAHERMOSA
AV. CENTRAL NO. 140 DELEGACION GUSTAVO A. MADERO
COL. GUERRERO - 07410 MEXICO, D.F.
DELEGACION CUAUHTEMOC ¢ 757-59=-25

547-92-10
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