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RESUMEN 

ANTECEDENTES 

l. la principal preocupación de todo país puede plantearse en términos de --­

satisfacer las necesidades primarias d~ todos sus habitantes, como son: ca 
sa, v~stido y sustento1. 

Z. Una de las necesidades vitales del hombre es la alimentación, por ·¡o cual, 

en gran ·parte, el desarrollo económico depende ·de la prociucción de alimen­
tos básicos. 

' 3. ·Al igual que la mayoría de los páfses en el mundo ola insuficiente produc-­

ción·nacfonal de alimentos básicos coloca a ~xico ante una peligrosa de-­
pendencia alimentaria. 

.. : 

4. Analizando los diversos campos de inversión ·en el·sectcir' alimentario, se -

observa que, en el corto plazo, el subseetor pesquero ofrece la po•~b<Li.­

dad de disponer de.alimentos baratos y abundantes. Esto.se debe_a los ----
10 000 lande litoral, a las 200 millas de mar territorial y a ·los vastos -

'¡·· . .. cuerpos·d~ agua que pOsee México, en conjunción con los recursos pesqueros 

Identificación de una necesidad de Inversión. 

Formulación de cursos alternativos. de acción (proyectos). 

Evaluación de las alternativas de acción. 

Selección de los proyectos de inversión. 

7. El desarrollo de este trabajo se aboca principalmente a la formulacf6n, la­

evaluación y la selección de algunos tipos de Proyectos de inversión en el 
suDsector pesquero, pero se presenta autocontenido en lo que se refiere_ a­
los Lineami<Ato4-basicos de la metodología utilizada. 

··-.:· : .. · .. 

EVALUACION1 

8. La evaluación de proyectos en condiciones de certeza se lleva a tobo en base 
a tres indicadores de cuantificación; a saber2: 

Periodo de Recuperación de la Inversión 
Tasa Interna de Retorno (TIR) . Valor Presente Neto (VPN) 

- \'.· 

9. El perfodo de recuPeración de la inversión se suele definir3 cerno la mini-

ma Y. en 11 tal que: . .. 

. .. ·:. y 

. .>·:· < ,Co < t~ (Bt- Ct)' ··. ~~ 
S. Congruentemente con lo anterior, se identifica ·.una necesidad sustl!ntada -- ~onde ~ es el conjunto de l~s números ~turalOS: e~'~: l.~, _·;_nv:~f:cl~ :i~ic'ial,, 

de invertir en el subsector pesca, para lo cual .se requ.iere llevar a 'cabo-. 8t los beneficios ·y ct los costos, ambos referidos aLt ,~· ésimo .. aft~ • El-

asocüdos. 

un ejercicio fundamentado de anáfisis ·y sí~tl!sh (proceso de inversión)· criterio de evaluación es _subjetivo: el proyecto se acepta como . .-llen.tabt2 -

(o v<nt4jo•o) si. Y.sólo.sf.Y~smayor o igual que un valor. predeterminado 
. .· '· ~ . ... '"' :·· ., · . 

. &-:"'En'el .. ~..O~eso de .i,;;ersión se distinguen cuai..o' etapas bisicas: 

1 Desde iuego, 6ste -~s uD postu},ado de tipo. subjetivo que ae considera racio­
nal.. Ca.f)e ob"servar que el an.IUsia de ideologt.as contra.puea'tas a este res-
pect'o. cae fuere. dt! los al.cances del presente t:rabajo. . . 

u. 

por el tomador de decisiones. 
. . .... · :."' - ·.-·. ·.;.· ~ ! 

~ dol prtrnva ftN* a.1 o~ di........,.,. -~-~ ..,1~ y'* .,.a.:t. cro=6la; mb- uao 
O.tnOCMtoli ~ . . . . • -: ... • 

• !Ho-. .. tste~~.-~-- ........ -porla~--~ . •... . 
J NtyiW5 -• ~taA ,_ auJos•lll Cl CIIOOifo~ •....,.. ~- .. 1:01\o• QP1t11. ·. • ... 
• u~ • p-u l!niJtUnc- .... ~o.~ Oo~ •~ano CDI&o.._..IDcNII" ~ '*""" .. iDuall .. - o-.ftc:loJ. UINn .. ,...., • tlvjcd Gil otJidtyol. . t 

¡ 



10. La TIR se define como la tasa efectiva de interés tal que 

n . -t 
t~o (Bt - Ct) (1 + TIR) • O, 

aonde n es el horizonte (año) de planeación. El criterio de evaluación 
establece que el proyecto es rentable si y sólo si la T!R es mayor que el 

costo de capita11. 

11 •. El VPtl·se define como sigÍie:. 

donde k es el costo de capital. El· criterio de evaluación establece que -
el proyecto es rentable si y sólo si el VPN. es· positivo; 

12. El correspondiente al VPN es el criterio de evaluación rnásconsistente¡ya 

que: 

a} El VPN.y la T!R siempre toman en cuenta todos los flujos del periodo -

de planeación y_el valor del dinero en el tiempo, en contraposición al 
perfodo de recuperaci_ón de la inversi6n2• . . 

b} Para el caso de una inversión convencion~l~, el método del VPII· y el de 
la TIR arrojan los mismos resultados; pero únicamente se pueden 1erar­
quizar proyectos en forma directa con el primer indicador 

e} Tal y como se define la TIR; ésta puede no existir o no ser única para 
proyectos no convencionales. Por su parte, la determinación del VPN -­

::: está claramente establecida. 
""'··. ":· .;.., · . .:. .. - : ' . ,__ .·.~:-. .. 

1 11 a.tD ñ QSiftal ~el 0111t0 ·• ftnr=h-len!o 111111 ~'viO., costo di~ 11e ,_... '-C:ICII..,.-- . I_CiundoM~IÍ.t...,_. a.a.c--.••or&l~--u.mpotfMao-.•a-&-.PWO 
-~-taOeJkllltuiDl.,..~-~ .. 

a u.....,.,_ conw~• ..,._-.a.m.~ uao o mb ~__.,...,..,_,~...._.._.., 
éiOI~PCII'-OIIIlii,.,IDdot~de~--

-· 

-V 

d} Una dificultad asociada con el cálculo del VPN es el· conocimiento del­
costo de capital, mismo que no fácilmente se puede determinar. Sin em­
baf!IO, aunque no en relación a su cálculo, la misma dificult~d se pre­

senta con el criterio de la TIR. 

13. La evaluación de proyectos b~jo in~e~t1dumb~ se llwa a .cab~ en·.'base a - · 
la. esperanza Y la varianza del :ypR, suponiendo que ios ingresos y .los cos 
tos son variables aleatorias. Asimismo, se supone que el VPN tiene una .: 
distribución aproximada a la normal, con fundamento en su forma fu~cional 
Y en los resultados generalizados del Teorema del Lfmite Central. Bajo -
este enfoque, el criterio de rentabilidad se centra en el hecho de que -
la probabilidad de que el VPN sea negativo no supere un número predetermi 
nado por el tomador de decisiones. · -

14. Tanto en condiciones de certeza como de incertidumbre, la evaluación de -
proyectos debe realiZarSe en consideraciÓn a dOS arcos de referencia: 

15. 

a} Desde un punto . de vista microeco~óniico: ~ este.caso se. verifica qué­
tanto contribuye un proyecto a los objetivos de la empresa •. Úta · es -

la llamada evaluac;ón financiera . 

b) Desde.un ·punto .de vista ~croecon6mico: en éste.caso s~ verifica quª­

tantó contrib~ un proyecto a los objetiVos e intereses de la nación. 

Esta es la llamada evaluación económica. 
:·· • 1 

. • • •• • . . ; 1 

Resulta pertinente señalar que, si bien la evaluad&. f_lnanc;i~ra :~e -~n ~:.¡ 
proyecto permite determinar la 1ten.taba.id<zd. (también financiera) del mis­

mo, su sana o~n financiera no surge sustentada como ,..;~ultad~ del - j 
ejercicio (en especial, ·po~ .<lo que. se refiere a posibles problemas de·H, 
quldezl.,, Es Por esta raz6n que, como elemento de soporte, se debe liévar:' 

·a cabo el llamado "análisfs financiero• dei _proyi!cto, incol-porando a la -· 
estructura-de nujos de efectivo lOs conceptoS· de esUo "" ..,,.~'(de-; 
preclaciones, por ejemplory de egresos derivados del plan. de finantfa~~~ 



vi. 

miento. A partir de estas inclusiones se procede entonces a elaborar esta 

dos preforma de la operación financiera. dentro de los cuales destacan 

los estados de pérdidas y ganancias y los de fuentes y usos de fondos. 

SElECC!ON 

16. El problema de. selección de inversiones consiste en detenninar el ·SUbcO.!!_ 

junto de proyectos·que, cumpliendo restricciones tecnológicas, económicas 
de inverSión y/o de financiamiento, maximicen la aportación global a la -

E!11presa en el caso financiero, y la aportación global al pafs en el caso­
económico. En ambos casos, 1~ que procede ·es desa.rrollar y resolver un IJl2. 

·:.. delo de optimización. 

11. En atendón a las características especificas de los proyectos involucra-· 
dos en el presente estudio y a que el VPII, además de permitir una jerar-­

quización cuantitativa, de hecho representa el valor actual del proyecto­

bajo consideración, el .modelo particular sobre el ·cual se trabajo es el -

r .: .. 

siguiente1
: •' 

n 

Maximizar Z = j;l VPNj Yj 
s .a.: 

.:-

,- .:;.. ; -~ .. 

.'Yj iTO.H,.J • i,2,. .. ,n,. · •... 
• 

· .. 

1'"Er VPN econ6mico surge de ponderaciones ciue se le dan a los flujos de efec­
:tivo originales ("precios sanbre."), de acuerdo con criterios normativos en­

·(~: linea con los intereses nacionales. 

-,. 

vU. 

donde: YPNj • VPN del proyecte j, 

(j • 1,2, .. .,n) 

• Inversión única requerida por el proyecto j en el perfodo 
1, (j • l,Z, ••• ,n). 

P • Presupueste disponible 

Yj • Variable de decisión con valor unitario si se acepta el­
proyecte j y con valor de ·cero en,caso.contrario, .,. 
5 • (1,2, ••• n). 

lB. En función de la estructura del .modelo anterior Y. dado que se pretende c2_ 

nacer las soluciones óptimas para. distintos niveies presupuesta les, la -­
programación dinámica, por su simpleza y adecuación~ ~ C440, fue -

utilizada en el proceso.de solución. 

tONA DE ESTUDIO 

'19. La información actualmente disponible sobre los recursos marinos ael pa{s 

¡ 

·indica la existencia'del orden de 200 especies localizadas a lo largo de­

las costas mexicanas y de 388 000 1an2 de plataforma continental, regis--­
tr~r,dose la mayor abundancia de dichos recursos en los 1iton.1e:: de 1a -­

Península de Baja California, Sonora y Sinalo~, lo cual ha dado lugar a­

una concentración y a un mayo~ dinamlgr4 de la actividad pesquera en esta 

región .. 

,;20. ·.Sin embargo, también se tiene conocimiento de la existencia de Importan--
' .. tes y cuantiosos volúmenes de recursos pesqueros aún no .explotados et) -

.otros litorales del pafs, asf como en más de 2.8 millones de ha de c:Uer- : .. . - l 
·pos de agua interiores. En forma concordante, recientemente se han fnfcf!, 1 

do fnvestigacfones del recurso pesquero en los estados de Guerrero', Oaxa-. ·' 
ca, Chiapas, Tabasco, Campeche; Yucatán y Quintana Roo, con el propósito-! 

fundamenta 1 de c:onv~ ti l4 puc:<l lllt1II.Uúna. g eontúltAtAt u l4 ,w.ú- : 
pa.(. V rn4J. balul.t4 &u<n.t.e dt. IIUmen.tlllo. - · • · · 



21. 

vil.i. 

Por lo que respecta a la zona de estudio de este trabajo, tomando en cuen 
ta el gran potencial de re<:ursos pesqueros con amplias posibilidades de -
generar alimento barato del Golfo de México (específicamente sardina y e~ 
pecies de escama), así como las perspectivas promisorias para coadyuvar­
en eL c:DJLto plazo al logro de un desarrollo regional más equilibrado, su­
delimitación se centró en los estados de Campech~ y Tabaoeo. 

_PROYEc:TOS DE INVERSIDN 

22. En congruencia ~on las caracterfsticas y los requerimientos de la zona de 
estudio, se identificaron y evaluaron 15 proyectos de inversión. Tanto el 
tipo de proyectos como sus dos principales indicadores de evaluación (el­
YPN y la TIR) se presentan en la tabla anexa, incluyendo el punto de vista 
financiero y el económico. 

23. 

24. 

Del análisis de los indicadores se~alados, puede observarse que la· embar­
cación arrastrera de 22.6 m de eslora, la planta congeladora de escama de 

' 20 ton/dfa,·la fábrica de hielo de 100 ton/dfa, las dos plantas hadneras 
y la central de abastos, en_ mayor o menor grado, ~rrojan cifras deficita­
rias en el VPN financiero, contrariamerite a los proyectos restantes. 

Por otro lado, en lo que a la evaluación económica se refiere, es apreci~ 
ble lo mütho más satisfactorio de los •~ultados, aunque con indicadores­
poco atractivos para los proyectos de captura;·(lo cual,- en· buena medida,· 
se genera por los precios sombra del combustible y de la mano ~e obra ca­

lificada 1. 

- PROVECTO 

f..,~ucibn ~~ dll m 

E..,buaciOfl, ~r8. t M 

[mb.ucx~ ~ dt 18m 

Em~..:Obn .,.,rw• de _22.1m 

ftnl»rcci6n .-raar•• • 29.8 m 

....... CDI\grrbdori de ttam~ 20 ton/dla 

PI~U ~IJdora de~ 40 tonldf8 

~u p.lptador• CQnorliodor• 

F'bria dt h;.lo de 100 roft/dla 

VALOR PAES!NTE 

NETO 

FiNANCIERO U 

0.1 

... 
2.2 

...... 
u 

1<2.91 

... , 
11.7 

19.91 

TASA INTERNA 

OE RETORNO 

FINANCIERA1 • 

2\.8 ·t. 

18.$ "1. 

25.1 ·t. 

ll.l"t. 

25.0 ·t. 

8.1"/. 

30.8 "/. 

·' 18.9 ·t. 

13.5 .,_ 

VALOR PRESENTI 

NETO 

· · ECONoa.uco~! 

1.21 

Ul 

... ' 
l 19.31 

1.21 

... 
223.1 

.:· 

··<. 2lU 

... 

TASA INTERNA 

DE A!TORNO 

ECONO:.UCA. 

' 5.2J"t. 

4..1"/. 

20.1"1 • 

bJJ~t. -

11.2 ·t. 

21.l"/. 

54.2 ·t. 

42.5 '1. 
. . ' ... 22.B "/. 

' -
· P~nu ck twina • pncado dt 30 \Onldf• 110.81 7.1 ·t. .5.1 '• : ·:: 2S.l'/. .. 

~ ~ta dt harW.. dt ~de 60 ton/dla 15.4) 16.3 ·t. .. .. 31.1 '/. 

ju.~l"~oll.:w..,-:.,"c:on~ 33.5 60.0"/. . ... 78.9 .,_ 

· t:.n~ral dt tbanos PdOICI'I to.~: --19.8•/. ~ .. i: ,_.:.., : . 21.1 36.$ .,_ 

,- ... 1. ..: 
-, .. .. : 

' :" . ·,_;- : -~ 
!ftwst;¡ac>bn tkllfturSCI a.diNrO ... ~. ; .. ~33.B "/. ~ ,. 181.1 S911'/. 

¡ ; ¡ CtMJo dt piamoci6111 -·- ,,,.. -· 
13.2 

·; ·:·,:¡'., 
5l'.6 ~t. 20.2 l'O.l .,_ 

l M111...,.<'1 G• P't'IOI Gt 1•11 
2 A un• 11101 Gel :0"/. lftull 
1 ~· cor.••~•·• yr.t 1"• Ct' 15'¡.onyl1 
No¡,, CID-e 11!1\1~' ll •oslclon conwrv1GOII ele la ev11ouc1on. a.ooo QUI, unto el U c.omo el 20"/. •nu11, ''""'llln Mt 111u 1!!U ..,. 

n:t.,..,.c~ • ll"'ri<M eonttllllf<'l (Oirt .. uto Chll ..cuno ""csl.,.,o M fiUo ut1a dl~ac .. ~ ~ Ull M lnltr .. tl,..nclert, diOICIO 
1 1 .. CDI'IOic\on.-1 u.dltiCll' Orrotll~tn). Ufl _,&11$1. de tl/tl.lttllki.UI, no 0111\aftll, U Otnenll _,. lt cu.t1IO CMindlNII Gel 
~h,ola. Por atro liCio. tam~Mo vall " ""' tno~ oue loa Unntnos "'\..,."', ""taaa dll cklalento00 Y "'tala u tnttttt'" se utnwan 
~Untwn1nt11n Nr.rancla al conceoto 01 '"l-. er.ct,., C11 lnt...u"". 

RESUMEN DE INDICADORES DE LOS PROYECTOS PROPUESTOS 

. ''· 



-PAQUETES DE INVERSION 

25. Debido a que algunos de los proyectos base de inversión propuestos están­
relacionados entre si y a que la implantación aislada de algunos de ellos 

no tendrfa sentido, es necesario estructUrar paquetes de inversión (con-­
junciones racionales y técnicamente viables de distintos proyectos). 

· 26. _Dependienta de la relaciones que existen entre los proyectos y de los re­
sultados de la evaluación económica-financiera, se formularon y evaluaron 

27. Para cada paquete, la determinación de las alternativas de localfzacf6n se 

hizo de acuerdo con las necesidades de la zona y con los requerimientos -
de cada grupo de proyectos. De esa manera,- un mismo paquete de Inversión­

puede ser localizado en uno o varios lugares, Incrementándose de esta for 

ma el número de paquetes de inversión a ser analizados para efectos 'des; 
lección. En la tabla y la figura subsiguientes se definen e ilustran los: 
paquetes localizados. 

...... - ., ... 
cinco paquetes de lnversl6n: 28. Los indicadores utilizados para la evaluación de los paquetes de Inver--­

sión coinciden con los empleados para la evaluación de l~s proyectos, y­
los cálculos correspondientes se realizaron a partir de la definición -­
del número de proyectos individuales que. Integran los paquetes y de sus -
resultados. 

Paquete 1 :" Planta es camera de 40 ton/día . 
1 planta escamera de 40 ton/dia 

11 embarcaciones escameras de 18 m de eslora 
4 embarcaciones arrastreras de 29.6 m de eslora 
1 fábrica d.e hielo de lOO ton/día 

. 1 planta ·de harina de 30 ton/día 

·Paquete 2: Planta pulpeadora-congeladora 

1 planta pulpeadora-congeladora 
1 fibrica de harina de 60 ton/día 

Paquete 3: Unidades Integrales pesqueras 
3 Unidades Integra les pesqueras . 

72 embarcaciones escameras )fe 8 ni··de eslora 

•· 30 embarcaciones escameras ·de 9 m de eslora 

• '1 ·central de-abastos ' · 
. ·. • .. ,-; :i- .·• 

Paquete 4: ·. Centro de promocf6n acufcola 

Paqu_ete 5: 

• 1 ·centro de promoción acufcola 

Programa de Investigación del recurso sardinero 
• 1 programa de inilestigacl6n del recurso sardinero .... 

... 
29. En términos económicos y financieros; la Inversión y el VPN de cada paqu! 

te no localizado se indican en la segunda de las ties tab-las subsecuentes.­
En base a estos resultados- y considerando que,-como información exógena, 
la inversión programada para el desarrollo pesquero en la zona de estudio 
seria del orden de 1 500 millones de peso~ en la tercera tabla se presen­
ta la proposición concreta de selección. Esta fmPli.ca" una inversión to· 

tal de casi·¡ 425 millones y un VPN económico de más de 780 millones. 

1· . ·•. 

•30~ C~entement¿¡~ ~elec~ión p~~esta··~~·-la.'~:~ deriva de la solu­
'j '·~ción 6ptima para el_enfoque financiero y, ~r otra parte, ~s distinta de-
1 la solución óptlnia correspondiente al enfoqi¡~ ec~nómico. ~ debe"llll6d.i.--

Z<I.· •• no obstante,_ que la_ mencionada proposición surge de uri análisis de_­
ambos enfoques en su parte analftlca, pero también en su parte conceptual 
_por lo que se refiere a aspectos difícilmente incorporables a modelos ma- · 
temáticos. Por lo tanto, reiterándolo, se trata de una simple catné:ñÍen-. 
cia; en general, una selección fundamentada puede diferir de ·la solucl&l- • 
óptima que se obtenga tanto del enfoque financiero ceno del económico. · 

; ... •' . 
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NUHERO DE 

P~.QUfTE 

1 

1 

1 

2 

3 

3 

4 

4 

5 

:,· 
· ... 

PAQUETE LOCALIZADO 

l. Planta esca,era de 40 ton/dla en Cd. 
del Canr.en (Laguna Jl.zul) 

2. Planta escamera de 40 ton/dia en 
lerma 

3. · Planta escamera de 4D ton/dia en 
Frontera 

4. Planta pulpeadora con~eladora en lerma 

s: Unidades integrales Desnueras con 
central de abastos en·Vlllahermosa 

6. Unidades inteQrales pesoueras con 
central de ab!stos en 1a ciudad de 
Campeche 

1. Centro de promocl6n acufcola en 
Jcnuta 

· ··· ·a> C~nt,.;, d~ promoción acufcola en 
Sabaricuy 

9_. Programa de investigación del recurso 
sardinero operando desde Cd. del 
Carmen· 

PAQUETES LOCALIZADOS OE INVERSIOH 



uv 

Vft.LOP PRESENT( NETO 1 INVERSION 

PAQUETES LOCAL IZADOS 

lV 

VPN 

INVERSION1 . . FINANCIERÓ2 
VPN 

ECONOMI!X'7 

PAQUETE DE INVERSION 
FINftNCIEP.O ECOIIOI'ICO FIIIANCIER/. ECOt:OI~ICA Planta escamera de 40 ton/día en 

PLANTA ES~ERA DE 40 ton/dia 96.3 233.7 

PLANTA PULPEAOORA CONr-ELAOORA 73.8 . 256.5 

UIIIDADES itiTEGRALES PESQUER.'IS 102.3 44.7 

CENTRO DE. PROMOCION ACli!COLA 13.2 20.2 

· PROG~~. DE INVESTIGACION. 

•DEL RECURSO S~RDINERO 

508.2 513.1 

258.6 261.5 

312.5 

5.5 . 5.5 

30.6 30.6 

Cd. del Cannen 

Planta pulpeadora-congeladora en 

Lenna 

Unidades integrales con·central 

en vn lahennosa 

l
. Unidades. integrales con central 

en Campeche .. 
j . : . • • :, ~ .. 

508.2 96.3 233.7 
• 

258.6 73.8 256.5 
' . - ·"·:-: ; : -~·r 

. ' . ~ ·• . . . ":. ·'• .. 
308.2 102.3 44.7 

. j' 

.. 
308.2 ioz:3 44.7 

'.' .. 

------------------------------! C~ntro de P.ranoción acuícola_ en._ ... . --~ ·-·-- ...... 13:2"'" -

. 
' 

1 A una tasa del 20\ anual 
2 A una taSa del 15\ a~mal 

, . 
r- ~- . 

' . PAOUETE OE 'INVERSION ' 

(l'illones de pesos de 1981) 

:,· ' ·_.·· .• \:: . :·.,: 
. ·,-. ., ¿. 

Jonuta 

Centro de promoción acuicola en 

Sabancuy 

·· ... 'i :Programa de Investigación del 
· · rec~rso sard 1 nero 3 ~ 

5.5 
,.,_ 

5.5 

30.6 

20.2 
• .. 

13.2 20.2 

'56.1 161.6 

' ---~-----~---~-----------------------------;(·.' 

TOTALES 1 424.8 457;2 

1 Financiera 
2 calculado a una tasa de 'deséuento del· 20\ anual 
3 VPN financiero caleulad.o a una tasa -_de descuento: ~el. 15\ anual 

PROPUESTA DEL PROGRN<IA DE INVERSION 
(Millones de pesos de 1981) 

781.6 
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31: En el mismo orden de ideas, finalnente, tam~i~n se debe hacer hincapié en 

que, ante la incertidumbre asociada con el dcsconociriliento "apriorísti.:o." 

de un presupuesto de.teJun.üw.do para la inversión, la determinación de las­

soluciones óptimas financieras y econ&nicas para cualquier nivel presu---· 

puestario constituy~un apoyo de -relevancia para efectos de tomas de deci- · 

siones. En .este marcot los resultados correspondientes se presentan en el 

nas limitaciones, como seria la de ignorar la ino~t involucrada-­
con las variables de decisión; sin embargo, este aspecto puede ser subsa­

nado al incorporar de manera externa considerando probabilfsticas a las • 
soluciones del modelo, a manera de disponer de una mayor óptica de susten 

to ante la toma de decisiones sobre el programa más adecuado de inversió~ 

Apéndice de este documento. 35. 

CONCLUSIONES Y COMENTARIOS FINA~ES. 

Ce cualquier forma, ·aun cuando puede ser válido suponer que, para,efectos 
prácticos, los resultados.de la evaluación de un proyecto han incluido te 
do lo ~eltvantt en relaci6n al mismo, es innegable que existe informació~ 
que difícilmente puede ser incorporada de manera explfcita en· los modelos 
de selección. Las •soluciones óptimas• de estos modelos deflnitiva~ente -
constituyen un gran apoyo para la toma de decisiones, pero deben ser &<l­
t.'UllÚU> • través de otro tipo de información, 4ubje.tiva. o no, a fin de se!. 

32. En este trabajo se ha considerado el pro~lem.: de inversión, ilustrando -
la aplicación de una· serie. de herramientas espedficamente diseiiadas para 

tal efecto en el campo de la Investi.gación de Operacioñes. En particular, vir mejor a los propósitos perseguidos •. · .:_, e•:.. . :, . ·. 

33. 

34. 

i ': .. 

·.se discute un caso real de identificación, fonnulación. evaluación y se--~ 
. ' . 

lección de proyectos de inversión en.el subsector pesquero para. los esta-136. . ' . ! . 

dos de Tabasco y Campeche, referido básicamente a las pesquerías .de esca-1· 
ma y sardina {estas últimas. con posibilidades de constituirse en una de : 
las principales y más baratas. fuentes de aprovisionamiento de product~s -

en materia alimentaria.); 

:::·· ... 

Tomando en su debida cuenta lo previamente señalado, darla la información 
disponible para la réalización de este trabajo y atendiendo al enfoaue me 

.. todo lógiCo 'de solu~ión adoptado. -!A' ltUuttadoA qu.e dt U. tman4n ~t ec 116~ 
drMil nttptD.blu y ccn aLto' rúl!elu dt ccr<6inhilidad. -

37 • Así, se puede afinnar que la región compuesta por. los estados de Tabasco 

A partir de la identificación y formulación de una serie de proyectos y Y Ca~ieche presenta condici~n~s adecuad~s y ventajas para el impulso de _ 
sus proformas de inversión, ingresos Y. costos de operación, se procede in; la pesca en México, con base eri el objetivo fundamental de coadyuvar a la 

. clalmente a la fase de evaluación. Esta se realiza en fonna determinístic; producción de alimentos baratos, abundantes y de alto valor nutritivo. En 
:y bajo condiciones de incertidumbre, incorpora~do análisis de sen;ibil idai':::;·;' congruencia con este objetivo y con las earacterhtieas de la región, se 
f~levantes. y los puntos de vista financiero y económlco. · . ·¡: .' · .': · 1dentificai-on·y se evaluaron.lS proyectos y S paquetes (combinación ·de --· 

. . , . ' proyectos) de inversión;·la·mayorfa·de los proyectos,yl4 tDtnUdad de-

A continuación,. se aborda el tema de la selección de proyectos. Por lo -- los paquetes resultaron ser rentables tanto financiera como econ&nicamen­

que ~especta a este problema, para cuya soluci6n se dispone de una gran -

variedad de métodos nd-hO~. el algoritmo utilizado en este trabajo se a~ 

te. 

ya .en .la técnica clásica de progran>ación din.imica. Esta permite derivar _!38. ·Los paquetes, pOr otta parte, fueron tDeaLi.zndD' en sitios estratégicos -
fácilmente las soluciones óptimas dd pt<Íbll!mn en euet.t.wn para cada ni-f"' ,, para su implantaáón, de lo Clal, en función de .un presupuesto exógeno y 

. ' . . • !· ··: ·. . . . 
vel presupuestario susceptible de ser analizado. El modelo· enfrenta algu-l :· :·de las·~luciones óptimas derivadas de los modelos de selección asociados, 
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se 6undament6 una propuesta de inversión para la región. 

39. La conclusión básica del estudio, consecuentemente, se centra en la conve­
niencia de que el subsector pesquero propicie y apoye decididamente una in . . -
versión como la propuesta, bajo un esquema de instrumentación que dé lugar 
al cont.ol en la fase de implantación. 

. . ¡. . 
40. Por último, vale la pena enfatizar la' importancia de la que está revestido 

el llamado p<ace6o d~ inv~n, dado que de éste depende en gran medida -
el crecimiento y el desarrollo económico en general. Por lo tanto, se con­
cluye acerca de la necesidad de que profesionales con tangencias o incide!!_ 
ciasen este campo estén debidamente preparados en su formación académica. 
no sólo en el ámbito de la teor!a, sino también en el marco de las aplica­
ciones reales. 

,-·· 

! ,- INTRODUCCION 

1.1. La necesidad de invertir 

"Desde siempre", la principal preocupación u objetivo del hombre ha sido 
satisfacer sus nec~sidades primarias, cama son~ casa,· vestido y sustentd 
A través del tiempo, la hunanidad ha logradc alcanzar dicho objetivo en­
ci~rto porcentaje, con distin_tos satisfactores y de diversas maneras. 

··En la actualidad y pOr lo que_· a este t!"abajo concierne, existe un con-­
senso en el sentido de que ~el nivel de bienestar de un_ individuo es pr~ 
cisamente la resultante del grado con el que lOgra sa_tisfacer sus m:ocesi_ 

dades fisico-biológicas, intelectuales y recreacionales, m~~~ante la ad· 

quisición y uso de satisfactores diverscs como son la viviendo. la ali-­
mentac;ón, los servicios bás;cos y de esparc;miento, adquu·iUu:; c"r. el -

ingreso derivado de su ~pleo y del nivel de ahorro ge~erado ~e exceden­
tes de periodos anteriores• [11. 

' : ;'• 

En·este contexto, puede plantearse que los objetivos de todo pais deben­
Incluir de manera preponderante los siguientes1

: 

a) 14aximizar la oferta interna e independiente de todo tipo de bienes y 
servicios a nivel nacional, con énfasis en los considerados como bá­
sicos. 

· ,. ··;cb) ·.lllnimizarlavarianza del ingreso.per cáplta para la obtención de los 
1 ;:: • . ·.·: satisfactores provenientes de la oferta. a manera de velar por el --

';bienestar de la,' tcita lldad.' . de;¡~; habÚantes y no permitir sólo el 
. ·,- ::~.:~e u~ min_orf~. ·) ;·. · ... · · · · 

:l"iie~e ·luego; 6st.e es ·un post:uiadO subje-tivo que se considera racional. cabe 
· observar que el análisis_ de ideologf.as contrapuestas a este respecto car 

fuera de l.os alcances del pre&ente trabajo. 

1 
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Para lograr estos objetivos es conveniente y, de hecho, necesario, se--­
guir los line~mientos de un proceso estrUcturado de planeación. En este 
marco, la planeación del desarrollo se refiere al •proceso pennanente de 
previsión, coordinación y encauzamiento de las ~edidas y acciones concer 
tadas por la sociedad que se requieren para el aprovechamiento efectivo 1 

de los recursos humanos, materiales y tecnológicos del pafs, con el fin 
de lograr un.desarrollo continuo y permanente, cuyos resultados produ~-­
can un mayor_ bienestar social, distribuido más equitativamente entre to­
dos los sectores-de la población y_regiones del pafs'.(lJ. 

Dentro del proceso de planeaci6n se re~llzan cambios constantes en la in 
fraestructura del país para el mejor apro~ec~iento de los ~ecursos e: 1.2. 

3 

sidades de alimentación de la població_n y al abatimiento de la señalada 

dependencia. Esto se debe a los 10 000 n. de litoral, a las 200 millas de 
mar territorial y a los vast~s cuerpos d'e agua que posee r1€!xico, en can-­

ju~ción con .. los recursos pesqueros asociados. 

Por _lo tanto, considerando que el desarrolllo de la pesca en !léxico no ha 
sido debidamente aprovechado, se identifica una necesidad sustentada de -
inversión en el subsector, para lo cual se requiere llevar a cabo un eje~ 
ciclo fundamentado de análisis y síntesis (proceso de inversión). 

El _prQccso de inversión 

incrementos significativos en la producción. Esta Infraestructura debe -' . 
adquirirse o modificarse y para ello es neces~rio invertir; esto es, la j ,.:.·:·.,_En el proceso de inversión se distinguen cuatro etapas básicas: 

• 1 ' • • 

lograr los objetivos · - -inversión se identifica como un requerimiento para 
relativos al desarrollo del pafs. 

Una de las inversiones prioritarias que uebedan ser propiciadas en cual 
quler país es la concerniente al sector alimentario. No obstante, ~ ~ 
b.u g l4 dunu.tJI.it..i.6n es un problema mundial, debido a circunstani:iAs de 

· la política económica Internacional_, entre los principales factores. C~-

1) ldentifica~ión de la necesidad de una decisión o de una opor1.YJ>\da4 de 
inversión. 

2) Formulación de cursos alternativos-de acción (proyectos de inversión) 
para satisfacer dicha necesidad o aprovechar dicha· oportunidad. 

- 3) Evaluación de las alternativas de inversión en términos de su contri--
. mo conse'cuencia, el d~sarrollo económico-social de muchas naciones se ha,. . . bución a la consecución de metas. 
·visto fuertemente deteriorado por las creci~tes- necesidades.de Importa-.. '': .-·'' - . _.. _ 

ción de alimentos.· · .... _. -- ··- . .';_- .~ ,, ::-·="•·,.:., ... :.,,;.::::-_-.-;: _;:.-,.- ':"4Í'.Selección de. una o varias alternativas de inver5ión, o proyectos, para 
_ .: . ~:;:_- · implantación 121. ~,.,:, ---:: >.-.. , 

Habiendo identificado una necesidad de inversión, la fonnulación de al te~ 
nativas de acción para satisfacer dicha necesidad es el caso a seguir. En 

Al Igual que la mayor{ a de los paises en el mundo, la insuficiente pro-- 1 

ducción nacional de alimentos básicos coloca a México ante una peligrosa 
dependencia alimentaria. Asimismo, al analizar los diversos campos de 1! 
versión en el sector alimentario, se observa que, en el corto plazo, la 

.pesca ofrece la ptMi.biUdad de disponer de alimentos baratos, abundantes 

.. ,, _ • este sentido, debe señalarse que, para poder optar por "la mejor' de<i--~ 

-'"'-- :. 1 de alto _valor nutritivo para· contribuir a la satisfacción de_ las nece- ... 
1 ~.; ::. 

" •·. 

¡ .. 

sión de inversión, es fundamental trotar de agotar las diferentes alte~ 
tivas que a ,..u....;. favorecen los objetivos establecidos pero, obviamente, 
sin_ detrimento tempÓr81 en relación a la oportunidad o conveniencia de la 
deciSión. 

-·--· 
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Evaluaci6n 

Una vez identificados los proyectos de inversión, se'procede consecuente­
mente a la evaluación de los mismos; Esta consiste. en determinar la con­
tribución o utilidad de cada .uno de 'los proyectos en relación al logro de 
los objetivos correspondientes. 

Generalmente, la contribución de los proyectos se expresa en términos de 
retornos monetarios, para ast tener una base de comparaci6n entre cada ~ 
sible curso de. acción. · ... , .". · ·.· · ... ' < 

1 
.. . 

Selecci6n 
; . _:.: . 

. ¡ .; t '; 
. ' 

' .·! 
. ! 

Dados los resultados de la· evaluaci6n y considerando que lo que se preten . -
de es maximizar la utilidad-susceptible de ser generada,. en esta fase, -
con base en áíci1o;, ;·~s~l~dos, el anflisfs se' aboca a la· idenUficacf6n - · 

• 1 
de la mejor opción 6••tible de inversión. · ·.: ... · · ·:.. · 

Para ello, se debe seleccionar el o los subconjuntos de proyec~s que,.-: 
cumpliendo con las restricciones tecnológicas, económicas y de financia-­
miento que procedieran, maximicen la util.idad global respectiva. 

En esta etapa del proceso de inversión evi_dentemente no se· consideran los 
proyectos ~yos resultados de evaluación sean desfavorables en general, y 

la etapa en st tampoco procederh si sólo se llegara. a el,Ú con _un solo -
curso de acci6n. 

' :. ! ~ •. "$ •.•. ,:\ • . . . . 

1;3. · Objetivo del estudio 

El desarrollo de este trabajo cubre las c~atro etapas del proceso de in­
versió~ en el sub sector· pesquero, considerando--lo .expuesto en la sección 1 

1.1 en cuanto al tratamiento de la primera.·Bajo este entamo,: el objeti• 
vo principal del estudio es el de Ilustrar una ap11cactóa l<ea.L en el c.m..: 
po de la formulación,· evaluaci6n y selección de algunos tfpos dé proyec-; 

l 

5 

tcsde inversión en dicho subsector, utilizando técnicas pertenecientes a 
la Investigación de Operactones1 • No obstante, el trábajo se presen~a au­
tocontenido por-lo que concierne a los lineamiento• básicos de la metodo­
logía adoptada, mismos que se discuten en los dos capítulos subsiguiente~ 
Debe señalarse que éstos sólo comprenden lo correspondiente a la evalua-­
ción y selección de proyectos, dado_ que lo que·compete a la formulación­
responde a un desarrollo emp(lr.i.<D y de 6entido conún, más que a uno de -­
construcción de modelos matemáticos. 

.1 Este t:lnüno se utii..ba en su sentido amplio. sobroeentend!Andose que as 
· pectoa particulares de loa temaa n-atados también pueden clasifoic:arao -; 

den-tro de otnoa llreaa. 



11. EVALUACION DE PPOYECTOS DE INVERSION 

En este capitulo se discuten sintéticamente ios principales criterios 
y técnicas de evaluación que se utilizan para medir la bondad (rentabil 
dad) de un proyecto de inversión, a fin de que se pueda apoyar o desear 

·_tar_ la realización del mismo, ya sea en función de sus propios méritos 
o bien frente a otras alternativas de inversión. 

2.1. Evaluación bajo condiciones de certeza 1 

8 

PROYECTO COSTO INICIAl 

A $20 000 
8 20 000 
e .. 20000 
o 20 000 : 

FlUJO NETO EFECTIVO 
Ar:O 1 AR02 

$25 000 .. ,. $30000 
25.000. ·-··. '· 10 000 
30.000 . :·• ·,; . 40 000 

: ... 35 000 ~~ •. : ,.35 000 

,. 

Suponiendo la certeza acerca de las caracterfstlcas cuantitativas de ur La jerarqu1zac16n de proyectos por Inspección sólo se puede lograr en uri 
proyecto, ~n esta s_ección se presentan tres criterios oue penniten clas número nJJY redu~ido de· ca-sos. ·Sin embargo, en relacf6n a los proyectos -

flcar la Inversión en favorable (rentable) o desfavorable (no rentable) arriba mencionados, se puede afirmar lo siguiente: 

Para efectos de la exposición de estos criterios, la _notación ut'iHzada 

para la definición de un proyecto se•á la slguientel: 

Ct.- Costo generado por el proyecto durante el período t 2 

Bt.- Beneficio generado por el proyecto durante el periodo t 
C

0
.- Inversión inicial requerida 

80.- Constante nula 

n _.. Horizonte de planeaci6n3. 
K .--Costo de-capital (costo de financiamiento para la inversión y/o, < 

su caso, cósto de oportunidad de poseer fondos para la inversión). 

• •• -- ·;>t • . . .. ~· ~ .: ·-. 
Con el objeto de hacer·expedita la explicación de cada uno de los critE 
rios de evaluación, se hará referencia a cuatro proyectos de lnversi6nl 
A, 8, C y D con las siguientes caracterfsticas4 : · ' 

1) Dado que los proyectos A y 8 únicamente se diferencian porque el pr_i­
. IIU!m tiene un flujo neto efectivo mayor que ·el segundo en el afta 2, -

se pu!"le concluir _que A es preferente a 8 •. _, , .. , 

2) El proyecto Des ·mis conveniente oue el proyecto-.e,,ya que D gana 
$5 000.00 más que e en el ailo 1 y este últim: no los recupera· (en refe-
rer.:ia a_ t') sir.~ hasta el año 2. o 

-... 
3) Los proyectos e y D son mis convenientes que los proyectos A y 8, 

puesto que todos tienen el mismo costo Inicial y C y D tienen flujos­
mayores en 1 os ailos 1 y 2 • 

-De lo anterior se 'deduce la fÚndamentación del: siguiente orden.de prefe·¡ 
. rencfas: · ~- -·'-:: :·-.--·.:- .. ,;.' 

1 La notaci6n es1:l simplific:ada con objeto de fac:Uitm- la exposief6n (lo~·­
deDm:~;ina como co:rto puede incluir reinversi6n, pero, al i¿ual que los bene; : . . : 
ficios, siempre se refiere ·a flujos de efectivo). 

2 Por lo general, laat's se refieren a ISilos 
3 El pe<tlDdD dt. _pltutea.e.l4rl es el lapso que representa la "vida OtU" del prc 

{ · yecto para la evaluaci6Q, .Y se coust!tuye por los p~t.odos sucesivos t • 1 
·1: o 2,. • •, 't e D. . , , 

4 .'Un e'nfoque semejan1:e a bte se puede enc:on1:rar en {1) y en (2); 

7 ·-·· .,_ .• 



PROYECTO 

A 

8 

e 
o 

9 

PREFERENCIA 

3 

4 

2 

1 

Este ejemplo será -utilizado para_analizar los criterios de evaluación-­
que a continuaci6~ se examinan. En cada caso, dichos criterios se aP,yan 
en un indicador de evaluación con el mismo nombre. . 

~2_._1.1 Criterio del perfodo de recuperación de la inversión 

Este .indicador de_ evaluación como su nombre lo iMica, representa el ---
t;empo en el cual la suma de los beneficios 
_por primera vez la inversión del __ proyecto. 

netos se equipara o supera-

'.= 

El periodo de_recuperadóri .de la. inversión se define c....; ¡¡ minima 

en 11, tal que: 

. donde H_es el conjunto de los números naturalesl. 

1 
V ~ 

,. , .. ·.El criterio de evaluación establece que un proyecto es rentable so lame! 
te si su V es menor o igual a un número predeterminado de manera subje­

tiva por el tomador de decisiones. . . 
i . 

1 Algunas veces se descuentan loa flujos can el costo de Capital~ ~ e1 mOde• 

. . . ! ~' -. 
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El indicador Y suele ser utilizado para comparar varios proyectos entre 
si. Aplicando este enfoque a los proyectos A, 8, C y·D, se obtienen las 

siguientes preferencias: 

PROYECTO PERIODO DE 
RECUPERACION 

PREFERENCIA 

A 1 1 

B 1 1 

e 1 1 

o 1 1 . ' 

Como puede apreciarse, la· incongruencia de estos resultados es "diáfo • 
na• y, por lo tanto, tomando el Indicador del periodo de rec-uperación • 
de la Inversión como únlc> base, no se puede afirmar que un proyecto es 
mejor que .otro. 

El indicador en cuestión es·utllizado con frecuencia en la evaluación de 
proyectos, debido a que es uno de los métodos más simples y más fácil-­
mente aplicables; este hecho constituye su principal vent3ja. Sin emba~ 
go, presenta dos fuertes desventajas, además de ~ permitir la jerarqui 
zación de 'proyectos: · · · .. 

1) No toma en cuenta los flujos posteriores al perfodo de rei:uperación. 

2) No consid"';':. e~ valor .dehlfnero en función del tiem~, ': . 

lo experiencia! de inter6s compuesto. - · '' 
1C'üando se incorpara 111 descuento exPonencial, ~1 ~or del dinero en el -­

tiempo al se toma _en ~a. pero no necesariamente todos los nuj~ del -
per1cdo ele planeaci6D. . . . . . .. . . 
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En conclusión. el periodo de recuperación de la inversión no deb~ util! 
zarse como un criterio de evaluación, a pesar de lo cuaJ puede ser útil 
como un indicador que proporciona ci~tta información acerca de la liqui 
dez de un proyecto. 

2.1.2 Criterio de la tasa interna de retorno 

La tasa interna de retorno (TiR) se define como la tasa efectiva de in­
ter~s que cumple con la siguiente igualdad: 

n -t 
t (Bt - Ci) (1 + TIR) • O 

t=o 

El criterio de evaluación establece que un proyecto de inversión es re~ 
table si laTIR es mayor.que el costo de capital i viceversa. Puede -e­
observarse que el argumento involucrado es consistent~. dado que el ca~ 
to de capital normalmente se aplica en el marco del interés compuesto­
y, en estos ténninos, se_ le pone a prueba al proyecto. 

LaTIR también se utiliza para jerarquizar proyectos, detenninando las­
preferencias mediante una función natuoal decreciente de las tasas. --­
Aplicando este método a los proyectos A, B, C y D, se obtiene la si----

. guiente tabla: 

PROYECTO TASA INTERNA PREFERENCIA 
DE RETORNO 

A 70.421 3 
B .30.621 . 4 :;. 

·ioo.oos -.. 
2. e , .. 

.. ·- .. 
D 107.48S 1 

lZ 

En este casó, las preferencias coinciden con las derivadas por el méto­
do de inspección.· Sin embargo, el método de jerarqufzaci6n directa de -
la TIR, por su carácter de W4, no es consistente [1 11 •. 

indudablemente, el crfterfo de la TIR es superior al del período de re­
cuperación de la inversión, ya que, en adición a estar mis sólidamente-_ 
fundamentado, toma Ón cuenta todos los flujos que se generan ~·lO largo 
del periodo de planeación y el va_lor del dinero en el tiempo. 

A.~llzada en forma individual, no obstante, laTIR tiene asociadas dis­
tintas_desventajas rt,2,3) (además de la ya indicada dificultad para-­
jararqulzar proyectos): 

1). En el caso d~ una inversión no convencional2, la.TIR, atendiendo a -
su definición, puede no existir o no ser úniea3 ·(un polinomio de ni~ 
guna manera tiene que tener un sola rafz real positiva~.· 

2) Una medida de beneficios como tal (contribución a los objetivos per­
seguidos) no es identificable del conocimiento de la TlR. 

. .:. . ::.; 

3) El criterio dé evaluación de la TIR requiere del conocimiento del 
costo de capital, y éste no. es fácilmente cuantificable.· -

'' 
·, .. 

' i 
1 

. ' ¡---t;;' forma .i.müJt.e.etA, la "utilizaci6n de la TIR sl puede concluir a una 1~~-
quizaci6n consistente ( 2) • -

2 U'"..:. inversi6n convencional es aquflla que tiene inicialmente uno o mls pe-- . 
r·odos de desembolsos netos. Be&Uidos ·única~~~ente pcq.• uno o m.~s periodos de-l 
~sos netos~ una inversi6n no convencional es ~quilla que no cumpla con-

. las ecnd!ciones de U!\cl invers16n convencional. . 
: · 3 ·Ante la existencia da multiplicidad, el anllisis se puede profundizar Y ast '¡· · : llegar 8 resultados df!_ eva1uaei6n sustentados [ 2) , pei"' la desventaja per--

----------~~------~--------------------------------------- . siste. _. 

' 
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Finaluente, para inversiones convencionales el criterio de evaluación -
de la TIR si arroja resultados consistentes'. 

2.1.3 Criterio del valor presente neto· 

El valor presente neto (VPN) de un proyecto de Inversión se define como 
sigue: 

Evidentemente, et VPN está bien definido y, por esta razón, elimina las 
desventajas vinculadas con la definición de la TIR. 

La idea básica del VPN es pedirle al proyecto una tasa de rendimiento ~ 
que iguale al costo de capital (compensando de esta menera dicho costo) 1 

para así-estar en posición de estimar el valor actual de todos los flu-
._.jos _.y, por lo tanto, del proyecto (una vez más ·mediante el modelo de i!! 
. ~erés compuesto). Consecuentemente, el criterio de evaluación establfce 

que. un proyecto es rentable sólo si su VPN es positivo; de lo contrario, · 
el proyecto se clasifica como no rentable •. 

Es Importante hacer énfasis en que, de acuerdo. con lo anterior, el VPN­
proporciona una med.úfa del beneficio lmplfclto en el proyecto bajo eva- i .. ,_ 
luaclón, dando entonces cabida lnnedlata a un proceso ne~uM.iamenú ~- .! .-: · 

. ' 
eon.~.i.6tente de jerarqulzaclón .Ca mayor VPN, IMyor el grado de atractlvi ' 
dad)_.· Por lo que se refiere a los proyectos A, 8, e y D, los resultados 
son,los siguientes: 

PROYECTO 

A 

8 

e 
D 

14 

VALOR PRESENTE 
NETD* 

$16 667 

2 778 

27 778 

28 472 

• A un costo de capit:al del 20\. 

PREFERENCIA 

3 

,. 4 

2 

1 

Como puede observarse, esta tabla no difiere en preferencias de la gene­
rada por el método de inspección, pero, contrariamente a la de la TIR,­
surge de una relación conceptual respaldada. 

En cuanto al vinculo del VPN con la TIR, se puede_ demostrar que, d&do -
que la última esté bien definida, _los criterios de evaluación son equi­
valentes [1,2,3]. Este resultado es pre~fsfble por la forma funcional -
del VPN1, asf como también lo es la limitante que se le pueda adjudicar 
a éste por el modelo de Interés compuesto utjllzado. En este sentido, 
la argumentación a f3vor es exactamente la misma que la señalada para -
la TIR, 

..... '.-. ·-. '·.·-

Por otro l~dÓ 0 dos desventajas propias ·del VPN son: 
.. ·: .. ·· 

1} SI bien proporciona una estimac16n del beneficio del proyecto, se -
desvirtúa el •tamafto• de la Inversión. 

--1 Desde un punto de vista es-tricto, esta afirmaci6n no se CUDiple por la posi·· 
"bilidad de obtener una TIR negativa (las condiciones necesarias Y suficien- 2) SU cálculo requlere.del conocimiento del. costo de capital; 
tes para que la TIR est:i bien definida se pueden encon-trar en 1 ::SI); .a pesar- . . . . . 

~_,.~,de esto, para efectos pr&cticos esta posibilidad se acepta, entendiendo que ' · ' : :__ · : ·; · · 
el proyecto no es rentable .. _Por Otr-a parte, la consisten. eia de los reaul.u- r .. Obviamezrt:e, do esta l'onoa se deduce de inmediato c¡ue e.l VPB toma en c:uenta­
dos ce llega .a cuestionar par condicionar el anilisia a un modelo de int:e- ~;todos los flujos.-del per1odo de evaluaci6n Y el va.l.c::lll" 4e1 dinero cm el 
ris cOmpuesto (en contrapos:ic16n a uno de dividendos por ejemplo)", pero el- ~ .. tiempo. _. . . . . ·. · 
hecho es que no se ha l.~do estableeer una alterna-tiva ni cercanamente ' .. _,. . · 
equipa.i-able. 
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En el rrimer caso, el "tamafto• de la 1nversi6n se puede incorporar por­
medio del Indicador VPN poJL unidad de .iJ1V..,.i6n, independientemente de­

que en la fase de selección~· tiene que considerar dicho "tamaño". 

Sin emba"9o, la segunda desventaja-escapa a cualquier procedimiento in­
directo, más'allá de un análisis de sensibilidad. A este respecto, es -
de apreciarse que una TIR bien definida necesita del costo de capital -
hasta ·1a aplicación del cr.lterio de .evaluación (.<.e., un paso -después -
que el VPN), pero es esta aplicación lo_ que finalmente se persigue. Pa­
ra efectos prácticos, por lo tanto, la desventaja como tal no es dlsti~ 
tiva del VPN (en relación a la TIP.). 

En resumen, se concluye que el método del VPN es superior al de la TIR­
"" ·y., en_ausencia de alternati~as equ_iparables. el más reccxnenc!able en gene· 

2.2 

1 . - . 
ral • 

Evaluación bajo condiciones-de Incertidumbre 

Resulta, evidente que las variables que Intervienen en el análisis de 
proyectos de;- inv_ersión· son aleatorias •m mayor o menor grado". En· con··· 
secu_encia, con objeto-de completar los resultado del caso detenninfsti· 
co, es necesaria la utilización de un enfoque que consiaere la incerti-

Existen diversos métodos para atacar el problema en cuestión, pero, en­

su mayor!a, están diseñados para determinar La función de densidad del­

VPN1. En términos generales, la validez de este enfoque es cada vez me­
nos sustentable, dado que los sistemas se relacionan con medios hUmanos­

Y físicos capaces de 1110di6ic<Vt las previsiones_ del presente. En este -­
contexto, con base en~· ..:nvotue'Lado• en·el enfoque pionero de­
p'Lim<JL OJLden 1 6,7 ,81 2, la metodología utilizada en este ·trabajo, prácti 
ca además de fonnal, se enmarca en el ámbito de la planeaei4n pJLO~~ 

ua, constituyendo un análisis que permite p<eveJL w oone~~ acciones a 
futuro para minimizar_ riesgos ante determinadas hipótesis;· 

"El modelo se apoya en los siguientes principios: 

1) El valor esperado E 1 ·1 de las variables aleatorias'"--,,.., por -­
las estimaciones correspondientes al caso determinfstico. 

2) La i_ncertidumbre de las variables se introduce PJ>r medio- de rangos 
en sus varianzas (Var 1 ·1) p en sus coeflc)entes de variación 

- (\1-l ·Jl y de sus -coeficlentes·de co;.,.elación(p r-·:-n~' ... -

El desarri)llo de--la metodologfa se ·presenta a continuación.-. 

1· _ ._ dumbre asociada con las variables significativas de un proyecto de in-- 2.2.1 Esperanza del VPII 

·j:.;::j;,;:;}.v~;;,ó~:~~~¡ ~c;:/~(:~;a~~iones de 1~:-::p.endencia entre las mismas. Sean dt • 
8

t _ Ct 

' 1 Una ~ar.!ante.del VPN es el llamado cociente "beneficio/costo~ que res \llta de div! · 
dir el valor presente de los beneficios entre el valor presente de los cos- . y r • 1 + t 
tos (incluyendo inversi&t). Aa1, la rentabilidad se establece cuando el co- 1 

ciente es mayor que 1 (y vieeversa). ·por otro lado, las mencionadas alterna.:·· 
'tivaa se basan en ~~ contables, y 6stos clesv.f.rtú'an el valor del u= .. ; . 
nero en el tiempo 1 2) • 

. ,-.· 

11 Ver, por ejemplo, 1 ~~ y 1 5). . · _ .. :" '- ... 
:. 2 Aun cuando el objetivo de este enfoque seguta asociado _con la.determinaci6n 

de la func!lm de densidad del VPH, sent6 las bases para atacar el problema -
p>ID~pt!<!UIIamenú. • 

• 
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Entonces~ 

n -t 
E ( VPNI • E ( I . dt r 1 

t=O 
n -t 

• I E ( dt r 1 
t=O 
n 

• I r·t E ( dt 1 
t=O 

2.2.2 Varianza del VPN 

Var ( VPNI • Var 
n 

( I 
t•O 

-t 
dt r 1 

n -2t n n -(e+t) 
• I Var ( dtl r 

t=O 
+ 2 r r Cov [ d ,d,J r 

e=O t~e+l e 

donde: Cov (de,dt)• covarianza de los beneficios netos en los años e y t. 

Esto es: 

donde: p ( de.dtl ·.coeficiente de correlación de beneficios netos en los· 

años e y t, y 

coeficiente de variación del beneficio neto en el a~o e 
1 

(Var 2 ( •1 • o ( ·1) 
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rinalrnente,unifonr~ndo los coeficientes de variación a un mismo nivel v 
y utfl izando la expresión presentada de Cov ( de,dtl• se obtiene:. 

A partir de esta expresión, es posible calcular la varianza del VPN en­
en función del valor esperado de lo$ beneficios netos; de la tasa de-­
descuento1 y de los coeficientes de varlación·y correlación. 

Asiü.;smo. variaciones introducidas en los parámetros anteriores permi·­
te~ rEalizar análisi~ de sensibilidad sobre la incertidumbre asociada­
con los proyectos y definir posterionmente criterios de aceptación y~ 
cha:o. 

Es i~oortonte observar que el pa~el que desempe~an los coeficientes de­
variación y correlación se direcciona hacia la determinación de eo.t46-

de ~~~~ión en las variables básicas que definen los beneficios netos, 
con el fin de que, bajo toJ m.U..oa va.lM.u u~W.• de.<üt.ho• bVtt5-i-~ 

c(·.:-J, se n:inimi~e el riesgo de que el VPN resulte ser negativo (a post! 

r1or:\. Dichas variables básitas tendrán que estar relacionadas con la • 
;nversión, los ingresos y los eqresos, y en este sentido lo que se pre­

tende es no~ acciones para oue las ~IPóte~ls se c~lan no sólo en -
valor esperado sino tambié~. en referencia a su· •no ocurrencia• en ténn! 

ncs de Yariaciones br~scas'. 

~s !~minos ''tasa'~ "tas.l de descuento" y ''taS3 de i~terh" se utilizan in­
dis:i~tar.ente en referencia al concepto de ''tasa efectiva de interés" y, en 
:;er.eral, al de "co::to de capital". 

2 Un~ fo~ alternativa para la aplfcaci6n del método es la de referir la in­
cer~iC~Lre a los coeponentes de los beneficios netos, en cuyo caso e5 rece 
~n~dtlc el previame~te mencionado enfoque de primer arden, bajo el eual se 
aproxi~~n las expresiones de [ {VPN)y Va~VPN} eliminando los tErmines de­
se¡·.n . .:o orden y superiores ~n desarrollos de series de Taylor. [sto, debido 
a que el tratamiento probabilistico exacto resulta ser muy complejo y, fre­
cue:Jte!tlente, no soluble. tn es-te caso, es necesario que los Coeficientes de 
variaci6n contemplados sean reducido~. y que l~s funcianes·b¡jo eproxima--­
ci6n sean "razcnable:::~eote lineales". 
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Por lo que respecta a los coeficientes de correlación, es innegable que 
para su adecuada cuantificación resulta fundamental el atender y conow­
ce: los fenómenos que controlan las relaciones entre las variables. ~e­
asl proceder, se pueden invocar a hipótesis de independencia o correla­
ción perfecta. per~ en .tf?do CdcSO, la correlación entre las variables de 
be incluirse en el análisis aunque sea de manera aproximada 1 o,7) 1. 

2.2.3 Regiones de aceptaci6n o rechazo 

A partir de los valores resultantes de E [VPN) y Var 1 VPNI, se pueden 
definir Jteg-ion.u de. aceptac.i6n o ILe.tha.zo, tomando ~n cuenta que: 

I)DadoqueelVPNesuna~· d -·'-"' · um e v~u a.tea.tolt.ia.6. es razonable su 
poner que, 
del l í:::ite 
11D'Ur<1l2. 

de acuerdo con los resultados gene,·alizados del Teorema _ 

Cenb·al, su fUnción de densiC:ad Se apt·oxima a una de tipo 

2) De lo anterior se pueden derivar criterios de aceptación o rechazo, .. 

visualizados en un sistema de ejes coordenados a través de rectas de 
la forma E 1 VPN)- Sk a [VPN] • o, donde Sk es ·el fractfl k- ~simo -
d~ la distribuci6n normal estándar. Para diferentes valores dB Bk ... 

d1chas rectas definen distintas particiones del espacio cartesiano,­
ge-nerando regione~ de aceptación ("a la derecha" de las rectas) o re 

chazo ("a la Izquierda" de las ml~mas) bajo distintos niveles de co~ 
fianza en relación a la hipótesis nula Ho: VPN real (a posteriori)~ 
delimitadas Por los ranqos de las tasas de descuento y de los-----­
coeficientes de variación considerados. 

~entr~~ m~yor sea el desconocimiento de las causas y efecto~ d~ los senala 
dos fenáneno~, las aproximaciones deben tender a castigar o aumentar la ... : 
Var (VPN) (posici6n conservadora ~cional). 

2 El nl!rn~ro de sumandos involucrados en el VPN es susceptible de incrementar .. 
se Cll!:l arb.i"trariamente coo la aubdivi::d6n de los periodos t. 

3 
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La aceptación se basa en una 'minimización razonada" referente a la pr.!!. 
babllldad de que el VPN no sea positivo ante la gama de circunstancias­
Incorporadas, y, en este marco, el tomador de decisiones determina sub­

.jetivamente la validez de una Sk específlca1• 

Evaluación financiera y evaluación económica 

Todo lo expuesto en las secciones precedentes atiende a un enfoque mi--· 
croeconómico, puesto que los razonamientos subyacentes obedecen al pun" 
to de vista del Inversionista. Este enfoque corresponde· a. la, llamada~~ 
tualU4o.i6n. 6~outno.itll4 de proyectos de inversión. 

No está sujeto a discusión el hecho de que cualquier formulacl6n de un­
proyecto tieno que opegarse a los lineamientos y especificaciones del -
Estado en su carácter de -He.toJt de la economía, y en estos términos PO· 
dria suponerse que la evaluacf6n financiera considera cabalmente los i~ 
tcreses nacionales. Sin emWrgo, esta situaci6n u ¡,6lo un piLirnVL pcuo· 

para valorar los atributos de un proyecto en reloc16n al pafs. En este­
ámbito macroeconámico, el análisis respectivo a realizar es la llamada­
evalu.:zc..idn tcou4m.ic.4. 

En la eval~aci6n económica, metodológicamente al igual que en la finan­
ciera lo que se pretende es cuantificar la oosible bondad o rentabili­
dad e;onómica de un proyecto (medida en •unidades de contribución• para 
el logro de los grandes objetivos del pals), una vez que hto ha sido -
Identificada a p\io.l.i. Los puntos relevantes del ejercicio son los sl-­

guientes2: 

1) El análisis se lleva 
resultados obt~nidos 

a cabo •en el margen•; esto es, se basa en los• 
de los extremos •con proyecto• y •sin proyecto•. 

--¡o.esde lueeo. el ejercicio completo se puede repetir para distintas hip6te-­
sis con N:lpecto a la t [ VPN) • · 
Todo en f.eferenda al pa1s. tl calificativo "eco:"lóndco", en general. se Vi!!, 
cula a dicha rclaci6n. 
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2) De acuerdo con el punto anterior y con las características del proyec­
to, se detenninan conceptualmente y se cuantifican monetaria:nente los 
beneficios y los costos económicos para cada lapso de los considerados 
en el período de planeación. La cuantificación se lleva a cabo a ·p<e-­
eio~ de mvteado. 

3) Componentes especificas de los flujos de beneficios y costos económi-­
cos se ponderan nonmativamente, en lfnea con requerimientos y oportuni 
dades ventajosas para el pais. Se introducen a la cuantificación, en -
otras palabras, los llamados ~teeio6 60m~1 • 

4) Se determina el costo de capital económico (o social), visualizándolo 
en asociación con una inversi6n pública. Así, el costo de capital eco­
nómico es el costo de oportunidad para el país deo nDcanalizar los fon­
dos hacia la inversión pública veth~ la inversión privada2. Alternatl 
vamente, ·puede ·coincidir con el costo de capital financiero, dado que 

loS recursos hubieran sido adquiridos en línea de crédito para una in­
versi6n específica. 

5) la evaluación económica procede entonces en base al mismo mttodo que -
la fi·nanciera. 

Es evidente que la complejidad de la evaluación económica sobrepasa por -

mucho a la de la financiera, e, independientemente de ramificaciones que 
redundan en problemas de multiobjetivos (desarrollo nacional "contra' de­
sarrollo regional, por ejemplo (7J),por la problemática de cuantificación 

1 Una buena ilu!:tr.Jci6n de este concepto se puede ~ncontrur en [9 J. 
2 A un nivel menos ~err~ado, la comp~raci6n también puede proccd~r con 
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directa a la que se enfrenta el análisis, éste se tiene que complementar 
con gran frecuencia por medio de juicios CUD.Li.ta.tlvo¿ o de indicadores de 
aooyo indirecto1. Asimismo, se debe scñalar·que la Investigación referen­
te a la búsqueda de metodologías más adecuadas continúa (111' aún cuando 
su aplicación suele ser más exigente en cuanto a requerimientos de infor­
trM!ci ón. 

Análisis financiero 

Algunos enfoques de anáHsis del 

··¡ . - . • ·' . ' ' .· '.;·:~ .. ·.. . . 1 .. ,, .. •. 
.. : .. .. - ·. . . . . . . ' 

VPN le adjudican la desventaja de no prg_ · 
porcionar elementos de juicio para detectar posibles 'cuellos de botella' 
con respecto a la Hquidez financiera del proyecto • .Esta afirmación es -­
irrefutable en lo que se refiere a la •no proporción• de dichos elenentos. 

pero, siendo que el VPN es utili>ado para determinar ta ~ent4hiLUidd de­
h ;,versión, como desventaja de ninguna rr.anera se le debe ..ldjudicor. Un 

concepto claramente definido es la rentabilidad, y otro, aunque int1ma~e~ 
te 1 igado, es el relativo a los requerimientos de operación de la nlisma. 

Por otra parte, también es evidente que los requerimientos de la opera--­
ción para el logro de la rentabilidad no se pueden soslayar, y en esta t~ 
mJtica el elemento de apoyo que procede es la realización del llamado~ 
~ 5-úLlJ!C.Ú!IID • 

En su sentido amplio, dicho análisis se refiere a lo comúnmente denomina­
do coo:o <UUtU.l.U e ~ • .tup<e.tr.ei6n de u.tado6 6-úutnei~o6 2 a lo largo de -
todo el per(odo de planeación, para lo cual, como plataforma de partida, 
se le incorpora a la estructura de flujos de efectivo3 los conceptos de -

distintos subsectores p.lra la invcrsi6n pablica. Debe h<tccrsc ~uf.uis - 1 Un buen tratamiento Ws!co se puede encontrar en [lo]·; 
en l.a controver.:.i.a que existe en torno al concepto y .:l l, cuant ific.Jci6n 2 A su vez t ~rte da la también denominada ~n. &-iJt4nc.leJLa. [12) 
del co~to de capital. tanto econ6mico como financiero (3). 3 tn su• valores esperados. 
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<N.tc no monúaA.<:o (depreciadones, por ejemplo) y de egresos del plan de 
1 . 

financiamiento. Subsecuentemente se elaboran e.tado• p<o6o4m< de la oper! 

ción financiera para llevar a cabo el anális.Js, y dentro de. éstos desta-­

can los utado• de p{ArWfaJ. .y gananc.út41 y los de 6uen.te. y Uho6 de ~«~ 

404 2 • 

Finalmente, dentro de los alcances del análisis financiero como.compleme~. 

todel proceso de evaluación, uno de los indicadores de soporte utilizado­
con gran frecuencia es. el punto dt eq~~ de opeAación. Conceptualme~ 
te, este indicador determina una o varias condiciones para que los ingre­
sos y los egresos de ~n periodo t se igualen, y, bajo las hipótesis de -­
un mercado potencial establecido (implícita desde la evaluación) y de la­

validez de los valores esperados de costos y precies de venta, su defini­
ciOn se "cuelga" de un'niveJ mfnimo de ventas o, equivalentemente, por la 
suposición concerniente al mercado, de producción [ 13] . 

~r razones de conveniencia, es~os es~ados ee suelen obtener antes que los -
propios flujos de efectivo. 

2 Para un tratamiento más amplio, vo:!:J" (.13] 
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111, SELECCION DE PROYECTOS 

Considerando que, en general, div~rsos tipos de restricciones se presen­
tan para invertir en todo• aquellos proyectos Identificados como renta-­
bles en la fase de evaluación, ·el problema de selección de inversiones -
se puede definir como "el ptDbllli1D. dee.<Ai.olf4l de de..tMmúta.t el aubconjun­

to d• p11.oyecto& que, 41LtU&aciendo l46 Jt~cionea p11.op<& dtl4 ..,,._~ 

&al, rrra.Wrw:Ú el bene&.iw upeAado d< 1.4 rrr.iarrra. 

• 

En consecuencia, el problema de selección de inversiones.es un problema-! 
1 

de optimización. lo anterior ha permitido la utilización de las herra--- ¡' 

mientas metodológicas de la Investigación de·operaciones en la solución-
1 

de esta clase de problemas·. En particular, la Teorfa de Optimización ha-'. 

contribuido al planteamiento analftico de modelos de selección de inver­
siones,·asf como al desarrollo de algoritmos de solución ad-lrDe para di­
chos 1110delos•. 1 1). 

El objeto de este capitulo, en virtud de la gran amplitud. del tema, no -
es el de ~zM el tratamiento de la selección de proyectos en·­
sus diversas modalidades2, sino el de exponer la estructura gen~ de­

la composición involucrada3, Sin embargo, el modelo específico utilizado 
en la aplicación al subsector pesquero antes mencionad~,_ aunque sin pro~ 
fundizar en el desarrollo analítico de solución correspondiente. se dis­
cute con mayor detalle. 

3.1. Clasificación de los proyectos de inversión· 

Con el fin de estructurar formalmente el estudio de selección de fnver-­
siqnes mediante la metodologfa de la Teorfa de Optimizaci6n, a continua­
ción se presenta una clasificación sistemática de los distintos tipos de 
proyectos, si bien no exhaua~va, sf adecuada y suficientemente completa 

¡--,r-refer;Vse eomo la acci6o de "empt"cnder" 
2 Ver 1 21 y 1 31 • · 
3 En a parte del capltulo responde a una stnte.sis de U 1. 
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para efecto deles prop~sitos persegu"idos1• En esta clasificación, una dis 
tinción fundamental es la referente a la dependencia o Independencia de: 
los proyectos. 

3.1.1 Proyectos con dependencia endógena 

La dependencia endógena, derivada de la naturaleza propia de los proyec­
tos, puede ser de dos tipos: econ6mica y tecnológica. 

A) Depcnd<neia eco•ufm.ica.- Este tipo de dependencia se refiere a los flJ!. 
jos de efectivo considerados y/o a la rentabilidad de la inversl6n. 

A.!) Dependencia en los nujos de efectivo 

Este caso se da cuando existe una función no ~onstante de los -­

Tiuj~; C: ~~~t1vo con respecto a ccmbfnaciones de proyectos se 
leccionados. Vale la pena se~alar ~¡~.e, aunque con alta probablll 
dad, cambios en los flujos de _efectivo no necesarfamente.repe~ 
ten en econanfas o desecon(Jni'as de escala en relaci6n a la renta · 

bilidad. Frecuentemente, esta dependencia sólo comprend~ a la i~ 
versión. 

A.2) Dependencia en la rentabilidad 

Est·e caso se da cuando existe una funcf6n no constante de la re!!_ 
tabilfdad con respecto a combinaciones de proyectos selecciona"­
dos. Debe hacerse la aclaración que los cambios en rentabilidad­
por dependencia en los flujos de efectivo quedan excluidos, y, -
dado que el indicado_;. de rentabilidad debe ser el mismo para to­
dos los proyectos (por razones de consistencia), el papel activo 
que se considera es el de parán~tros como él costo de capital -­
[ 4;5). 

1'Eñ ene contexto, se debe enfi!!lt"izar la oaisi6n dtLi.bVUJ.da. c!e los marcos -­
"determir.J:stieo" y "probabil1stico", so!Jreentendifndose que ambos pueden -
prccrder, dependiendo del enfoque. 

l 

8) 
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Depend<neia .tecnol6g.ioo..- Este tipo de dependencia se reHere a res-­
tricciones intrinsecas no económicas para garantizar la vialidad téc~ 

· nlca de los proyectos. 

8.1) Proyectos mutuamente exclusivos 

Se dice_ que dos proyectos son mutuamente exclusivos, si la acep­
tación de uno implica el rechazo del otro y viceversa .. 

8.2) Proyectos canplementarios 

Se dice que dos proyectos son c~lementarios. si·la aceptación~ 
(rechazo) de uno implica la aceptación (rechazo) del otro y vice­
versa. 

8.3) Proyectos suplementarios 

Se dice que un proyecto· es suplementario de otro. si la acepta­
ción del último es condición necesaria para la aceptac16n del -­
primero. 

8.4) Proyectos obligados 

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

8.5) 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 Individual en s6lo un punto del tiempo. 

' 
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Por últb10, -técnlcamen~e es necesario distinguir entre proyectos indfvi- 3•1•3 Proyectos cO.. dependencia operacional 
sibles y_divisibles. los primeros son aquellos que, por sus caracterfsti 
cas, se tienen que aceptar o rechazar en su totalidad; los segundos, co!! 

trariamente, p¡eden ser aceptados parcialmente en fo.,a contf1111a. 

1.2 Proyectos con dependencia ex6gena o presup¡estal 

Este tipo de dependencia se refiere al denoninado JtD.c.ümamit.llto dt f!D.pi­

tal y concretamente·se encuentra cuando el monto total de la inversión­

no debe exceder un detennin~do presupues~. ~fsmo ~e en general se fija­
exógenamente al tonador de decisiones. 

Resulta 'evidente que el tratamiento de esta dependencia es fundamental.­
dada 1a considerable incidencia de los casos de escasez de recursos ~ra­

la inversión. 

En la re~triccfón presupuestal se fdPntffican dos tipos de selecciones: 

A) Selecc.i4,. ut4Lü4.- Esta selecci6n se lleva. a cabo cuando la deci--­
sión de Invertir en detenufnados proyectos, ~ c0010 lJJ. ~~~­

de los mismos. se realizan en un solo periodo. 

8) Seltcc.i4n r1i6tJLi.r14.- Esta selección procede cuando es posible diferir 
la inversión a períodos posteriores 41. de lJJ. t-1 dt r1ec.i6ionu den-­
tro del periodo de planeación. Por lo tanto, el objeto en esta opción 
es detenulnar cuáles proyectos deben ser seleccionados y cuindo se d~ 

ben ejecutar .. 

Finalmente, la selección óptima de inversiones con este tipo de depende!! 
cia p¡ede Involucrar a proyectos con uno o varios perfodos de inversión. 

Esta clase de dependencia surge de restricciones de carácter operacional, 
mismas que p¡eden deberse a aspectos estratégicos-o a imposiciones lega-

les. 

A) fJepel!dt~~eiJx u.tlta.tlgif!D..- Esta dependencia se or.igina por políticas -
. empresariales! de operación. Puede incluir. por ejemplo. ~fnimos de -

inversión para proyectos de investigación y desarrollo, o bien la --­
aceptaci6n de deten~~i.;;,dos proyectos ventajosos para la operaci6n gl!!_ 
bal de 1a empresa'-, independientemente de las rentabilidades indivld"!. 

les correspondientes. 

B) llepel!dtlleiJI legal..- Esta dependencia se genera por dispos ic1ones leg!_ 
leS de operación. a los cuales. por razones obvias. se tienen que~~­

gar los proyectos. 

3.1.4 Proyectos con otros tipos de dependencia 

la clasificación de los proyectos de Inversión tiene el propÓsito "de -­
sistematizar su estudio y el análisis de los modelos de optimizJció~ co­
rrespondient~s. En tos casos prácticos. por lo general se pre~ent~~an :-

problemas de selección de inversiones que involucren una camblnaClOn d -
. J [S 

ti pos de dé pendencia. tanto end6ijena y presupues~a 1 como operac1ona. · _ 

te tiPo de problemas podrán modelarse adecuadamente mediante la conJun-­

ci6n de las caracteristtcas de los modelos que presentan· por se~rado t! 
da tipo de dependencia. Desde luego. los mod~los de optimización ~erán~ 
más complejos y requerirán. en la mayoria de los casos. de métodos des~ 

lución 011cho más sofisticados". 1 1 1. 

1 Una Vf'~ =Ss. en .ref~rencia a la acci6n de "elllprender•. 
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.1.S Proyectos independientes 

Si en un conjunto de proyectos no se presenta ningún tipo de dependenci~ 
y solamente en este caso, se dice que los elementos de dicho conjunto -­
son.{nd<peru!ielltu. El problema de selección de inversiones se facflita­
entonces enormemente, aceptando o rechazando cada proye~to en función de 
los resultados de la evaluación. Ciertamente, la hipótesis de independe~ 
cia entre rroyectos es muy restrictiva para efectos prácticos, dado que­
presupone un mercado de capital no acotado (cuando menos, en relación al 

monto total de la inversión rentable considerada). 

3.2. un modelo general de s.elecci6n óptima de inversioneS 

La c1asificación de proyectos previamente explicada •penmfte el trata--­
mieñto de cada uno de Tos tipos de problemas de selección con ~odelos -­
apropl~dcs a 11! naturaleza de cada cl.lse. En e~t~ :~rión se propone un­

maCelo general Qoe ;lustra la coxplejidad del proceso ana1ft1cc des~--­
lección de inversiones en su caso más amplio, el cual se simpliffta s1g-

. nificativamente cuando se refiere a una clase de problemas en particu--­

lar".(l). 

Sean: 

m 

r 

• vector cuyOs componentes son las varidbles tfcnicas, de con--­

trol o" de d<6~6n del proyecto J 

• número de proyectos 

•Cxx2 xJ 1, •... , m 

• variable de decisión asociada con la. aceptación (yj • 1), el -
rechazo (yj • O) o la aceptación parcial (O e; Yj <1) del pro­
yecto j. 

JZ 

fj(X,Y)• 6eneficio del proyecto j, dependiente de las variables técnicas 
y de decisión. 

•ij(X,V)= la inversión de capital requerida por el proyecto j en el pe-­
rfodo i, dependi~nte también de las variables técnicas y de de­

cisión. 

• presupuesto disponible ·en el perfodo i 

Entonces, el modelo se puede formular cano sigue: 

DETERMINAR Y• y Y• para: · 

MAXIMIZAR z • ~ 'j cx.V) YJ· 
J=1 

SUJETO A lAS RESTRICCIONES: 

ECONOKICAS 

m 
PRESUPUESTALES t aiJ (Y,V) Yj c:;·pi , i • I,Z, ••• ,n, 
. j•1 

OPERACIONALES gk (l,V) <: b3 , k • rz .r2 + 1, ••. ,r3,. 

DE CONTROL1 I > tr, 

lYj d 0,1 } 

Y OECISIG'W.ES . 
O<:yjc;1 

vproyecto j indivisible 

vproyecto j divisible 

¡---¡:as 'Variables tfen!cas siempre ae pueden de:far restringidas a tomar valorea 
DO negativos. 
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A pesar· de los avances logrados en el campo de la Teoría de Optimizaci6~ 
la dificultad gem!MC<I para resolver el problema qu~ plantea el modelo -
anterior es evidente1• No obstante, cabe destacar q~e un gran número de· 
casos particulares han sido resueltos satisfactoriamente2 • 

3.3. El problema de la mochila 

Para un nivel presupuestal determinado, la selección de in~ersfones en -
el presente trabajo se. centra en la solución del siguiente modelo, cono­
cido como el P"Oblema de lo. mocla.ilo.. 

m 
Maximizar" z • r VPN. Y¡ 

j=l J • 1 

sujPto a las restricciones3: 

m 
r aoj yj· <: P Y 

j•l o 

Yj: {0,1) 't j, 

donde: VPNJ • VPN del proyecto j 

El nombre del ptoblcma d• lo. mo~ se debe a Oantzig [7), en referen-­
cia a un "andariego• que enfrenta la decisión de seleccionar los artfcu• 
los a incluir en su "mochila" de capacidad limitada P [en este context~ . o 
a0 j Y VPNj son el requerim1ento en capacidad del j-ésimo artfculo y el -
valor de incluir al mismo, respectivamente). 

r-D;be hacer::e hin...:apH cr: que· se trat.1 de un y no de el. modelo general· (algu 
nos enfoques, por ejemplo, se abocan a 1.:. minimización tX.eltU.iva del riesgO'; 
man.e jan do el concepto de· "bcnefíc io rn!nil"'c:-" e o~ UJl.1 restricci6n). 

2 Ver 1 21 , [ J) y [ e) • ' 
3 Los sub1ndices nulos se refieren al prindpio del primer pertodo~ 
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~antzfg describió una regla de inspección directa para obtener una solu­
ción óptima del problema coptinuo asociado1 [ 7), indicando que la solu-­
ción redondeada deb~r;a ser satisfactoria para efectos prácticos. Dicha­
regla, en el contexto de la selección de inversiones,· ya habla sido dete~ 
minada indirectamente2 por Lorie y Savage (81, estableciendo auelas ace~ 
taciones de los proyectos deberían llevarse a efecto en orden decrecien­
te de los VPNj'1 unitarios, hasta agotar los fondos monetarios para la-

.inversión tota13. De cualquier forJT~a, Wefngartner fue el primero en id~ 
tificar el racionamiento de capital y las indivisibilidades corno un pro­
blema de programación. matemática [ 9), que, corno tal, puede ser resuelto· 
por cualquier método de programación entera lineal 1101. ·Por la coinci-­
dencia temporal de su tra~ajo~ ~eingartner hizo referencia al Ptttodo de­
co.Uu de Gomory 1111 , pero el enfoque de Mmi!-itttc.úfn y aCJ).tJJ.ei4n de -­
Land y Ooig [ 121 fue el que condujo a los métodos e>4W4 ·de solución -­
más eficientes [ 13, 14, 15)q. 

,
1 
3.4. El p~oblema paramétrico de la mochila 

Sin el conocimiento de un nivel presupuesta! determinado, el modelo de -
la sección precedente se puede reformular condicionando la maximfzación 
a ~u..ivt va.loJt. de. Po. Esta condicionante tiene validez en el marco­
de la aplicación objeto de este trabajo, dado que, aun cuando se contó· 
con información relativa al nivel presupuestal, también se tuvo conoci· 
mie~to de su carácter •tentativo", sin mas especific~ciones al respe~­

to. Consecuentemente, no dejando de tomar en cuenta dicha información • 

'f'Ccm O <: Yj <l,cn lugar de Y j f {0,1). . . 
2 Es-ro es, ·sin visualizar al problema com:> uno de prograrnao6n matemj"uea · 
3 Se debe seftalar, sin embargo, que Oantzig tambifn indic6 en {7) que el pro-­

blema de la mochila se podrta resolver con la utilización de la programaei6o 
dintimica. 

~ Procedimieñtos a~~do4 de muy rSpida convergencia tam~i~n fueron ~esar~ 
llados [ 16, 17). 
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!V, UNA APLICACION DEL PROCESO DE INVERSION EN EL SUBSECTOR 
PESCA 

Dada la necesidad de inversión en el subsector pesouero1, en este capítu­
lo se presenta una aplicación del proceso correspondiente para satisfacer 

·dicha necesidad, incluyendo la identificación, la formulación, 13 evalua­

ción y la selección de cursos alternativos de acción. 

4.1. Identificación de. cursos alternativos de acción 

La información actualmente disponible sobre los recursos marinos del pais 
indica la· existencia del orden de 200 especies localizadas a lo largo de 

las costas mexicanas y de 388 000 km2 de plataforma continental, regis-­

trándose la mayor abundancia de dichos recursos en los litorales de la ~ 
.nlnsula de Baja California, Sonora y Sinaloa, lo cual ha dado lugar a una 
concentraci_ón y a un mayor dinamismo de la actividad pesquera en esta re· 
gión. 

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

tes y cuantiosos volúmenfs de recursos ·pesqueros aún no explotados en o-­
tros litorales del pafs. así como en más de 2.8 millones de ha de cuerpos 

de agua interiores. En forma concordante. recientemente se han iniciado -

investigaciones del recurso pesquero en los estadoS de Guerrero, Oaxaca, 
Chiapas, Tabasco, Campeche, Yucatán y Quintana Roo. con el propósito fun­

damenta 1 de convVt.t.c:A a _la puca ma..'L..Ctüna l/ c.on.t.i.ne.nt.a.t r..n la P't..útu.¡.:ul y 

ad.l bdlla.to. 6u<n.te de a.Um<n.to•. 

Por lo que respecta a la zona de estudio de este trabajo, tomando en cue~ 
ta el ·gran po.te.neútt de recursos pesqueros con amplias posibilidades de • 

generar alimento barato del Golfo de México (especfficamente sardina y •! 
pecies de escama), as{ como las perpect1vas prom1sorios para coadyuvar en 

1 Ver Secci6n 1.1 
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ti c.D.'Ltc plazo al logro d~ un desarrollo regional más equilibrado, su de· 
limitación se centr6.en los estados de Campecht ~ Tabaaeo1• 

En congruencia con las caracter;sticas, la disponibilidad de recursos y • 
los reouerimientos de la zona de estudio se identificaron 15 proyectos de 

·inversión en los renglones de captura2, industrialización, infraestructu­
ra, comercialización, investigación y acuicultura. Los proyectos se orle~ 
taron a c~plir con los lineamientos de una estrategia que fundamentalme~ 
te P,ropone la diversificación de las capturas en base a las especies de • 
escama, la consolidación y el aprovechamiento de la infraestructura y su­
perestr~ctura existentes en los centros más importantes de la reg16n, y -

el avoyo al desarrollo integral de las comunidades rurales dispersas en -

la zona, en linea con. los objetivos de una mayor producción y un impulso 
a la evolución económica, armónica y autónoma del medio rural pesquero. 

La cartera de proyectos propuesta, cabe senalarlo, no incluye proposicio­
nes importantes para la pesquer!a de sardina, debido a la incertidumbre • 
asociada con las estimaciones de su gran potencial¡ sin embarga. compren­
de la requerida y apropiada, de acuerdo con la situación actual, para ac~ 
lerar la investigación y experimentación que permitan caracterizar las·~ 
blaciones co~espondientes y sus procesos de captura. 

A continuación se enumeran los mencionados proyectos, mismos que, por la 
dependencia' tecnológica involucrada entre ellas, se denominaron p<o~~· 
b<t.lt3. 

1 tl razonamiento ~ue conlleva a la determinac!6n de la zona de estudio 
evidentemente est! fundamentado, pero, por rezones obvias, no descarta 
otras alternativas tambiEn viables y sustent~es. 

2 Dado que los recursos humanos especializados en la fase de captura 
constituyen un "cuello de botella 11 en el ámbito nacional, loa 
requerimientos de capacitaci6n para embarcacioneS mayores (de 18 a de 
eslora en adelante) se incluyen en la invers i6n. . 

3 Como posteriorulente se ver-á. de lo:s proyectos base se generan 
despuEs proyectos tecnológicamente independientes o paqueteA dt 
.i.Jtvr.Jt.ó.l.4n. 
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Proyectos de ca~tura: 

1. Embarcación escamera de 8 m de eslora 

2. Embarcación escamera de 9 m de eslora 

3. Embarcación escamera de 18m de eslora 

4. Embarcación arrastrera de 22.6 m de eslora 

S. Embar~ación arrastrera de 29.6 m de eslo~ 

~royectos de industri~lización: 

6. Planta escamera de 20 ton/dia 

7. Planta escamera de 40 ton/d;a 

8. Planta pulpeadora . congeladora de 100 ton/dia 

9. Fibrica de hielo de 100 ton/d;a 

10. Planta de harina de 30 ton/d!a 

11. Planta de harina de 60 ton/dia 

Proyectos de. infraestructura: 

12. Unidad inteqral pesquera 



Proyectos de comercialiZación: 

13. Central de abastos pesquera 

Proyectos de investigación: 

14. Programa de investigación del recurso sardinero 

Proyectos de acuicultura: 

15. Centro de promoción acufcola. 

4.2. Descripción y evaluación de los proyectos base de inversión 

(n esta ·sección. se presentan una descripción sintética de cada proyecto ... 

base. sus caracterlsticas cuantitativas de definición, asf como los resu! 
tados de la evaluación· respectiva. 

En cada caso1, la evalUación y el análisis financiero se realizaron en b~ 
se a lo.s siguientes puntos: 

El perfodo de planeación se fijó en 10 aftos2, 

La evaluación se llevó a cabO a precios constantes de 1981. 

Se consideró una tasa de descuento del 20t anual, tanto en _la eva lua--

1 Con excepci6n del programa del recurso sardioero, como ae ver$ m&s ad~ 
lant_e. 

2 Pr~ctica comGn en la evaluaci6n de proyectos pesqueros. 
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ci6n financiera como en la evaluación econ6mica1• 

La viabilidad técnica de los proyectos y sus características oe 
definición cuantitativa responden a planteamientos apegados a la 

rea Hdad (no se trata, en otras palabras, de proyectos de tipo -­
académico). 

Los flujos econ6micos incluyen la totalidad de los flujos de --­
efectivo, dado que éstos ya se refieren a incrementos de produc­
ci6n •en el margen• (se excluyen, desde luego, transferencias ·­
por concepto de impuestos). 

Las componentes de los flujos de efectivo que se ponderaron para 
la evaluación económi~a son los siguientes: 

·A) la compont-nte externa (lmportaciones) al 134.6~. 

8) La mano de obra calificada al 200%. 
C) la mano de obra no calificada al 0%. 
D) El combustible al 588.21. 

Por otra parte, previa sfntesis de la descripción_ técnica y de los -­

resultados de evaluación de cada proyecto. se presentan los siguien-· 

tes cuadros de información: 

Inversión requerida 
Flujo neto de efectivo 
Estado de pérdidas y ganancias 
Fuentes y usos de recursos financieros 

Indicadores de evaluaci6n financiera 
. • Análisis de sensibilidad 

~ debe senalar que una tasa del 20\ anual es equivalente a a~optar 
una posicí6n conservadora p.:1ra la evaluacicSn, dado que 4sta se 11!!,. 
va a cabo 4 pte.e.lo-6 l!On4tan..t"U (Sin consider.:Jr la inflaci6n). 
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Flujo neto económico 
Indicadores de evaluación económica 

A este respecto, conviene seftalar uno serie de aspectos que facilitan­
la interpretación de los cuadros. 

la inversión requerida esta conformada por la inversión fiJa, la -
inversión diferida y ~1 capital de trabajo. la diferencia entre la­
inversión fija y la inversión diferida estriba en que la primera -
se refiere a activos fijos y la segunda a gastos d......:uadc~ para la 
adQuisición de los mismos. El capital de trabajo, por otro lado, -
es el necesario para poder operar en tanto se anpfezana generar .... 
los ingresos propios del proyecto. 

En el rubro de ingresos se incluye el valor de rescate en el hori­
zonte de planeaci6n (_a~o 10). dsr tCX!IO. depP.ndiendo del caso, un • 

periodo de aprendizaje inicial. Este perfodo repercute en menores­
ingresos durante los primeros a~os, en comparac16n con los de la .. 
etapa de estabilización (ingresos constantes). 

En lo que a costos concierne, el seguro, la depreclació~ rl mante­
nimiento y el valor de rescate, con excep:ión de los proyectos de 
captura, at;enden a los siguientes porcentajes sobre la inversión. 

CONCEPTO SEGURO OEPRECIACION MANTENIMIENTO VALOR DE 
RESCATE 

Obra civil 0.3 3.3 3.0 6.7 
Maquinaria y l. O 10.0 3.0 o.o 
Equipo 
Equipo m6vf1 1 10.0 20.0 10.0 0.0 

CJtras en porcentajes anualec 
1 Este equipo, por tener ur~ ~e~ec!aci6n del 20\, conduce a una­

rofnver5i6n despaes de S e~os. 
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En los P.royectcs de captura la depreciación de la embarcación es -
del 61 anual, el valor de rescate del 201, el seguro del SI y el-­
mantenimiento.del ~al 201, dependiendo del tipode barco. Para las 
artes de pesca las cifras varían en función de la tecnología utili 
zada: la depreciación es del 20 odel 101 anual (por lo cual el va­
lor de rescate es nulo en el horizonte de planeaci6n), el manteni­
miento varia del 12 al 151 y el seguro del O al 51. 

El estado de pérdidas y ganancias se elaboró baJo la supo>ici6n de 
la dispOnibilid•d no 6<nanciada de la inversión. Sin embargo, un -
plan de financiamiento acorde a las _prácticas canunes de_l subsec-­
tor se incluyó en el cuadro de fuentes y usos de fondós, con obj~ 
to de con~iderar esta alternativa, por un la~o. y de poder anali-­

zar la liqu1dez financiera, por el otro. 

Debido a lo anterior, en el estado de pérdidas y ganancias. der1v~ 
do a su vez del fluJo neto de efectivo, el renglón de apertura de­
crédito no esti considerado, _en contraposici6n al estado de fuen-· 

tes y usos de fondos. 

El c~sto variable por tonelada (presentado en los cuadros de pérdi 
das y gananciasJ incluye los siguientes conceptcs: materia prima, -

mano de obra. directa, alimentos, energfa eléctrica, combustibles y 
lubricantes, agua, hielO, material de empaque e imprevistos. En -­

cuanto a los ingresos, por las condiciones de mercado, las ventas­
se supusieron como directamente derivadas de la producción (en al­
gunos casos, por el ya señalado periodo de aprendizaje, las ventas 
y la producción son menores en los primeros a~os de operaci6n¡ en­
muy contadas ocas~ones, el costo variable por tonelada differe del 

de los años subsiguientes). 
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Los costos fijos, también como componentes del cuadro de pirdidas­
.Y ganancias, se dividen en: 

A) Gastos administrativos 
B) Depreciación y amortizaci6n 
C) Sf9uros 
O) Diversos 

Los gastos administrativos, en general, se componen de los siguien 
tes rubros: mano de obra indirecta, personal administrativo, insu: 
mos y mantenimiento de oficina y gastos de viáticos y representa-­
ción. 

En lo que respecta a la depreciaciónylaamortizaci6n, habiendo tr!_ 
tado ya el prime~ concepto, procede la explicación de que el segun 
da· esté considerado. dado que en el estado de pérdidas y ganancias no: 

está incluido un plan de financiamiento. La amortización, especif! 
camente, se refiere a los gastos preoperativos (inversión diferi-­
da) y, por ley, se permite incorporarla proporcionalmente en los -
costos de operación a lo largo de todo el periodo de planeaci6n. 

Por último, los costos fijos diversos se componen por los concep-­
tos de mantenimiento, permisos, requerimientos de vestuario de tr! 
bajo, ~quipos ·menores e imprevistos. 

Cor-.o ya fue mencionado, el cuadro de fuentes y usos de recursos f! 
nancieros se elaboró para cada proyecto en base a un plan de fina~ 
ciamiento, cuya estructura crediticia es la usual en la rama consi 
derada del subsector. Al incluir dicho plan, obviamente el reng16n 
de. egresos se ncarga• por concepto de la amortizaci6n y el pago de 
.intereses, lo cual .UW.tM la posición de liquidez financiera del­
proyecto a lo largo del perfodo de planeaci6n. 
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Asimismo, con el plan de financiamiento el.rubro·de apertura de 
crédito queda comprendido en la inversión (fuentes),y, por otra 

. parte, la amortización de los gastos preoperativos (inversión dif~ 
rida), al fonnar parte de la inver.sión en su carácter de ~oa, se­

excluyen de los costos de operación. 

Análisis· de sensibilidad relevan~es. del VPN con. ~especto al costo­
de capital y de la TIR con respecto a los ingresos, los ·costos y­

la inversión Se incluyen como resultados complementarios ~e evalu~ 
ción. 

Finalmente, en cuanto al programa de investigación del recurso sardi­
nero, por la ya seña lada incertidumbre asociada con las estimaciones • 
de su gran potencial, la evaluación a este nivel se abocó a su trata·­
miento bajo coosideraciones probabfl ísticas subjetivas. apegándose a lo 
expuesto en la Sección 2.21 •. 

1 La evaluaci6n bajo lncel"'tidumbre ae lleva a cabo posterionnent:e pa­
ra cada uno de los pa.que..tu. d.t.. .invVtAi.dn. 



V, CONCLUSIONES Y COMENTARIOS FINALES 

l. En este trabajo se ha considerado el problema de la inversión, ilustrando -­
la aplicaci6n de una serie de herranfentas especfficamente diseftadas para. 

tal efecto en el campo de la Investigación de Operacio~es. En particular,-
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:es apropiadas de control. La infonnaci6n que se requiere comprende me­
as de "variabilidad" con respecto a los beneficios netos (de los proye~ 
b y sus relaci~1es de interdependencia estoc&stica. La variabilidad es­
~oducida a través de eot6icienteA dt·o~n y las. relaciones de In-­
dependencia por medio de eot6~ dt CJWto.lae.i6•. Estos últimos se-

. se discute un c~so real de identificación, fonnulación,evaluación y se lec- tne~ 4ubj~va y co~~vado~~de manera que, en todo CAso, la~--
ción de proyectos de inversión en el subsector pesquero para los estados - · cusión de las aproximaciones asociadas se reflejen en •castigos• a los-
de Tabasco y Campeche, referido básicamente a las p~squerias de escama y •· yectos. 

sardina (estas últimas con posibilidades de const1tuir!:e en una de las ---

principales y más baratas fuentes de aprovisionamiento de productcs en ma­
teria alimentaria). 

2. A· partir de la identificación y formJlación de una serie de rroyectos y -· 

sus preformas de inversión, ingresos y costos de operación. se Procede inJ.. 
ciall'flente a la fase de evaluaci6~1 . Esta se redliZ!: ~n fama detenr.infsti­

ca y bajo co~diciones de 1ncertidur.:bre, Incorporando análisis t1e ser."iibll.!_ 

dad relevantes y los puntos de vfsta financiero y económico. 

3. El proceso de evaluacióñ determinfstfca atiende a los principios y crite-­
rios comúrmente ufi 1; zados (y fundamerttados) en esta rama, por lo cua 1 se-

. 2 . 
apoya de manera preponderante en los indicadores del VPN y de la TIR . AS1· 

mismo se ;ocluye un andliAi6 6inancieAC complementariÓ, con objeto de ata­

car el problena de la.ana ope'U1ci6n financiera y no s61o el de la ~<1Lt<tb~ 
dad. 

4. Para .la evaluación bajo condiciones de incertidumbre se discute y a pi ica -
una metodología pragmá-tica, fonnal y útfl, encaminada hacia la detennin!_ 

ción de la varianza del VPN dentro de rangos susceptibles de generar df_reE_ 

.lSTn ser tema de disc:uci6n objeto en el pre:sente trabajo, conviene obsero:':Jr• 
Que el aspecto del mercado viene a ser no licitante para lOG proyectos lde~ 
1"ificados. Sin embar¡;o, en general Este puede no ser el caso y 1 por lC? ~an­
to. tam.bifn puede requerir de un análisis con mayor o menor grado d~ d 1f 1cu.!._ 
tad. 

2 Aceptando valores negativos para la TIR, fsta re3ul~a estar bien definida • 
para los proyectos identificados. 

183 

.ulta Importante hacer hincapié en que la 1111!todologfa utiÚzad~ ··p;,ra la­
¡Juacfón bajo condiciones de· Incertidumbre, apoyada en prl~cl¡ifos .:l.nvol!!. 
odas en el enfoque de p't.Ünu oiUfuo, proporciona soluciones exactas al -­
>blesl\1 en cuesti6n. E'IJIIIVIGClda .,. d. 4Pib.itD de la pl.antal!l4n ~ptetúf<t, -

constituye en un valioso anflisfs de sensibflidad de tasas ·de .descuento 
:oeficientes de variación que permiten p<eoet y conc~·acciones a fu­
-o para minimizar, rieso~os ante determinadas hipótesis. Dichos coeficlen­
~ de variación. .lunt~ con los de correlación, ci.UttccioiUUI hacia la es-. 
:lficaciÓn de eolaol dt o.....:aci6n en las variables básicas que definen los 
neficios netos de cada uno de los proyectos de inversión, con el fin de­
~. bajo lo• OW:.mo• oalo.\u u~o• de dicho• b.;.t6.1.UD•. sea minimiza­
. el riesgo de que el YPN resulte ser negativo (a posterior!). 

r lo que ·respecta al problema. de la selección.de proyectos, para cuya 
lucl6n se dispone de una gran varldad de métodos ad-hoc, el algoritmo 
.illzado en este trabajo.se apoya en la técnica cl&sica de programación­
námfca. Esta permite de;ivar ficllmente las soluciones óptimas d<l. P'D-­

:emo uo cu .. tl6,. para cada nivel presupuestario susceptible de ser.anall­
•do. El nodelo enfrenta algunas limitaciones, como serfa la de .ignorar la 
·.,~. lmplfcita·en las varlbles de decisión; sin embaroo, este as­
!Cto puede ser subsanado a 1 incorporar de manera ex tema cons iderandos Pr-:2. 
&bflisticos a las soluciones del modelo, a manera de disponer de una ma-­

>r óptica de sustento ante la toma de decisiones sobre el progr11111 mls -­
fecuado de Inversión. 

·' 
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De cualquier ~oñma. aun cuando puede ser válido suponer que. para efectos­

prácticos" los resultados de la evaluación de un proyecto han incluido todq 
1 

lo ~elevantt en relaci6n al mismo, es innegable que existe informaci6n que 
difícilmente puede ser Incorporada de manera explf~lta en los modelos deJ 
selección. Las "soluciones 6ptimas• de estos modelos definitivamente ~---- 1 
constituyen un gran apoyo para la toma de decisiones, pero deben ser 6<l-' 
.tMJIJu. a trav!s de otro tipo de Información, 6ubjúi.va ó nb, a fin de ser­
vir mejor a los prop6sltos perseguidos. 

En particular, para -el caso de estudio analizado podrfan existir una seri' 

de restricciones al tratar el problema dentro de un marco globalizador se~ 

torial y espacialmente ~ás amplio, C(XTX). oor ejemplo, la competencia para· 

efectos de asignación de recursos entre los estados (y no sólo enire los 
directamente involucrados) o la competencia propia con otros sectores o -
actividades también de fnter~s. la problemática propia del subsector pes­

quero en diversos aspectos relacionados con la ca~acitac_ión de la rnano de obr 
la insuficiencia de flota apropiada para la captura y el excesivo interme 
diarismo en la fase de comercfalfzaci6n de los productos. entre otros, pr 

vacan sin duda inercias difíciles de vencer, pero. en definitiva no neces 
riamente inevitables. 

9. Tomando en su debida cuenta lo previamente señala~o. dada la información 
disponible para la realización de ~ste trabajo y atendiendo al·enfcq~e-mf 

todo lógico de soluc.ión adoptado, lo6 ~uuUado• qu< de €l ·....,.an •• coM< 

dvtrut acept4blu IJ con aLto• .Uu<lu de CDn6-iA.b<Li.da.d. 

10. As!, se puede afirmar que la regi6" compuesta por los estados de Tabasco 
Campeche presenta condiciones adecuadas y ventajas para_el impulso de la 
pesca en México, con base en el objetivo fundamental de coadyuvar a la P' 
ducct6n de alimentos baratos, abundantes y de alto valor nutritivo. En cr 

gruencfa con este objetivo y con las características de la región, ·se id• 
tlficaron y se evaluaron 15 proyectos y 5 paquetes (combfnaci6n de proye• 
tos)·de inversi6n; 1~. mayor!a de los proyectos y la ~o~at<d'd de los_paq· 
tes resultaron ser rentables tanto financiera como económfc~ente. 
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11. Los paquetes, por otra parte. fueron localizada• en sitios estratégicos P! 
~a su implantación, de lo cual, en funCión de un pr~supuesto ex6geno Y de 
las soluciones óptimas derivadas de Tos modelos de seleccl6n·asociados, se 

6WldamenU una propuesta de inversf6n para la reqi6r.. 

12. La conclusión básica del estudio, consecuentemente, ·se centra en la conve· 
niencia de que el subsector pesquero propicie y apoye decididamente una i! 
versi6n como la propuesta, bajo un esquema de fnstrunentación que dé lugar­

al co~tcl en la fase·de implantación. 

13. Por último, vale la pena enfatizar la Importancia de la que esti revestido 
el Jtamadc p.'tl'ce..so dt. i.Jf,..'Vt4.Wn, dado que de ~ste depende ~n gran medida -

el crecimlento y el desarrollo económico en general. Por lo _tanto, se con­
cluye acerca de la neces;dad de que profesionales can tangencias o incide~ 
cias en este campo. estén debidamente preparados en su f~rmacfón académica • 
no sólo en el ámbito de la teoría. sino también en el marco ~e 1~~ tplfca­

ciones reales. 



Al. . UN MODELO GENERAL PARA LA EVALUACION BAJO CONDICIONES DE 

INCERTIDU~BRE DE LOS _PROYECTOS' DE ESCAMA 

En este. ap~ndfce se presenta un modelo de evaluacf6n para los proyectos de es· 
cama desarrollado por Ju~re¡ [1]; en el cual se incorporan variantes que, si · 
bien son muy demandantes por lo que respecta a· la infonnac1ón t·equerida y a la 

normalmente disponible, abren un panorama 1nteresdnte para efectos de toma de 
decisiones y, por lo tanto, fm~ortante en t~rminos de impulsar su materializa· 
ción sistematizada. 

Sean: 

Vt cantidad total de especies de escama a procesar en el a~o t, 
t•l,Z, ... ,n 

Pft • probabilidad de encOntrar h. especie de escama f en \'t• f • 1, 2, ••• ,m 
m 

( ¡; p1t • l, t • 1, 2, ... , n) 
1•1 

d1kt • % de la especie de escama 
m 

t, le • l. 2 •••• 1 l ( t 
1•1 

1 destinada al proceso Industrial k en el afto 
l 
¡; dtkt • 1 , t • 1, 2,. .. n) 

k•l 

ctkt • costo total de operación de la especie de escoma f después de pasar por 
el proceso lt en el a~o t , t • 1, 2, ••• n 

z1kt • precio de venta de especie 1 despu~s de pasar por el proCeso k en e1 

al'\o t • 1, 2, ••. n 
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rkt • rendimiento operacional esperado del proceso k en el año t , 

t • 1. Z, •· .. n (O<; rkt <;¡) 

En cualquier año t, el ingreso total de procesar una cantidad Vt- de especies ~ 

de escama, It' est§ dado por: 

Por su parte, el costo total correspondiente de procesar la misma cantidad Vt, 

ct' está dado por: 

Por consiguiente, el beneficio neto en cualquier año t esU dado por bt •lt- Ct: 

b • 
t 

m l 

1: 1 ~itdiktrkt
2ikt • k:l 

t•l,Z, ... n 

la expres16n de bt puede escrfbfrse en forma sintética utilizando la siguiente 

notacf6n matricial: 

t•l,Z, ••• n, 

donde: 

Vt • (Yt) es un escalar , t • _1, 2, ••• n 

Pt • (pjt) es un vector de 1 x m 

• 
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yT • (y ) l 
t jt es un vector de m x 1, con yjt • 

1
;:

1 
djftrtt'jtt - cjit 

t•1.2, ... n 

ru =tasa de descuento· anual para 1a planta de escama ubicada en u, u e A, y 
A partir de lo anterior, el YPN del proyecto de la planta de escama con ubfca-

cf6n espacial u, VPN{Pu), e Inversión ·inicial Iou' estarfa dado por: "u • número de años del período de evaluación de la planta de escama ubicada 

VPN(P ) • 
·U A • conjunto de ubicaci.ohes espacia-­

les bajo consideración. 

donde: 

Vtu • cantidad de especi-es de escama a procesar en el año ten la planta u, -

u • A 

p • 
tu (pjtu) es un vector de 1 x m que contiene las p~obabilidades de encon -­

trar )a especie de escama j en una cantidad Yt en la localidad espacfal-
u1 u r A 

l T 
.y tu • {yjt) es un vector de m x 1, con yjtu • ,:

1 
djtturftuzjftu - cjftu 

(djttu' rftu' 'Jftu Y cjitu definidas Igual qÚe djit' rft' 'Jit y cjft' 

re!pectfvamente, pero en relacf6n. a la localfzaci6n espacial u) 

1 En cual.quier loc:ali.z&ci6D. espacial u, la probabilidad de encontrar la espe­
cie de escama j, Puj, en una cantidad dada de captura Yt que podr1a ser ob­
tenida a• w regiones circundantes, est& determinada por: 

p . = :&· P (j/i) P (il j e 1 0 2, ••• m y U • A 
U] i=l U U 

dondei 

Pu(j/i) 

p (l) 
u 

v probabilidad de encontrar la especie j dad~ que procede de la -
regi6n i' 

R verosimilitud de la importancia de la regi6n i en la ubicaci6n 
espacial u 

P(i):>O 
u 

en u, u ~ A 

En base a la notaci6n de VPN{Pu)• se procede a analizar el tratamiento probabi 
lfstico correspondiente. 

Si. a difere~cia del modelo de evaluación bajo incertidumbre del tapftuto 2, -

se ccnsidera a las· Vt's como variables aleatorias y tanto las tasas de descue~ 

to (las r 's) corno P • Yt. el I permanecen constantes, las expresiones que u .tu u ou 
resultan para E(VPN(P )J y Var(VPN(P )} son las siguientes: u u 

E{VPN(P }) • 
u 

n 
u 

;¡; 
t•l 

"u 
Var{VPN{P )l • Var{ :& 

u t•1 

"u 
+ 2 :& 

t•l 

~ande: 

r l-t 1 J 1 u E.Vtu - ou u • A 

v· P yT (1 + r ¡·t¡ 
tututu u 

Cov{Ytu• Yiu} • covarianza de las cantidades de proceso en los aftas •t• e •1_• 

de Pu 

• 
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E:.to es: 

donde: 

p • 
Vtu.Vfu a coeficiente de correlación de las cantidades de proceso en los años 

•t• e •;• de P y 
u" 

192 

Si se denota por E{VPN(P
0
j)) al valor esperado del VPN(P ), considerando que _ 

la totalidad de la producci6n surge del proceso j-ésimo, "j • 1, 2, .•. !, puede 

d•finirse el Va!M. EhpeJUUio dd VPII f.lúU.iplt de Pu,E{VPNH(P
0
)), COIIMl se indica 

a continuaci6n: 

donde 

l 
:¡; 

j=l 

"u 'l 
"J· E(YPN(P .)) = ( l: ( l: a.P . yr ) (1 

UJ t=1 j•1 J tJU tJU 

•v 
tu 

coeficiente de variación del .volumen de proceso en el año t de" _..; ¡· 

. 1/2 .La Var{VPNH(Pu)}. asimismo, podrfa escribirse. como sigue: 
Pu(Var {•)•a¡.¡l 

Uniformizan~o o un mismo nivel los coeficientP.~ 

dades: d!:- proceso y utilizando !a eqllivalen\:: 

e>;>resf.ón resultante··para Var{YPN(P )) es la 
. u 

•. 

2 

n 

É'!v'· l • • ·, .tu . 

u · l T 
:t (Ptur. )(rl vi )(J- . 

l=tH ;;u u U· 

'~ V . 

la 

1! 

l 
( :¡; a.P yT )2 (Í . ¡-2t É'{V ) 
j=1 J tju tju ·• ru .. .. tu • 

"u "u 
2 :¡; :¡; 

t~l .iz::t+ l 

l T 
( l: a .Pt. Y . ) 
j""l J l:J tJU 

• u e A 

IH:A ~i ahora en la expresi6n anterio.r se un1formizan a:un mismo nivel tanto las -

La util!zacf6n de las e.o:préslonos derivadas para E{VPN(P )l y Var(VP!t(P )l -- cantidades anuales de captura (Vt • V·; t ··1, 2, ·'· n ) COilMl las expresiones 
.. ,.. . . . . . j . . . . u . T u u T T u 
:· ·permite dar_ respuesta a cuestlonantes de.l_ tipo_ •_c¡ué pa~ si" se tuvieren várl!_ . correspondientes a P tuj Y :tu.l (P t · • P uj Y Y tuj ," Yuj, t • 1, 2. • · · "ul • ad~ 

clones bru<e•s en' la :composief~n final d~·los porcentajes de produccl.~n ·de ca- jillli!s de suponer independ.ene1a entre "ias cantidades anuales de captura, 1á nueva 

·da proceso~ que se ve influenciada detenllfnantemente por":_Ía. tllll.Zd4. fnfcfal de- l ecuación sfmp~Ufcada :para Vai-{VPN,¡(Pu)} es la siguiente: ... , , 

especies a procesar. 
· .. ' 
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"u l . . 
Var{VPNM{P )l • • 2( I ( I ajP .YTj)' (1 + r ¡cZt E'{V }) 

u t=l j=l UJ u u u 

(l+ r ¡-Zt ( ~ a.P yl "E{V l)' 
u . j•l J uj uj u 

n 

• •'1 ; (1 + r ¡-Zt ( I ajbj )') 
t•l . u j•l u 

. .t. . "u 
(• I a.b. ) [ I 

j•l J JU t•l 
(1 + r 1-zt1lt2 • 

u . 

donde b .• beneficio marginal netO múltiple' durante el-periodo de planeación-
- ' :·,.:U,._. . . ' . . 

. (. 
( - a.b. • b ) 
j=l J JU -1J 

Asimismo, se tiene que·~~~;M,¡(P )l ·~·c.:¡ ' + "; b. ~ú ~ r ¡"t ¡,;;r _lci que;'ti-
u ou . t•l -u . .u .... . . . .. '· • 

nalmente, la expresión para a{VPNM(P u)} se puede sintetizar como: 
• o./ • e 1 • ;, • ,,- _ • • • " 

":-

• 
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que representa la ecuacl6n de rectas con pendiente k• y ordenada al origen 

k• 10u en un espacio cartesiano [ E{VPNH(P uj}, a{VPNM(P u) ll , con o(YPNH(Pu)} > n. 
Un resultado particularmente Interesante que deriva de lo onterlor es el refe• · 

rente al coeficiente de varlacl6n del VP~(Pul' 5; esto 'es: 

donde 6 • (1 + 1
0
u/E{VPNH(Pu)l). Esto Implica que, bajo las hlp6tesls Iniciales 

presentadas, un coeficiente de varlacl6n • en las cantldad•s anuales. de captu, 

ra repercute en z veces sobre la varlacl6n del VPN¡j(P u). 

los conceptos anteriores pueden trasladarse al .espacio cartesiano (E{VPNM(P ull• 

a{VPN(Pu)ll y, utilizado como extremos las coordenadas de los puntos que co-­

rresponden a mfnj E(VPN(Pujll (que fmplfc~ que toda la "produccl6n• de la pla~ 

ta ha sido obtenida medlante·el proceso de menor rendimiento operacional) y-· 

maxj E(VPN(Puj)}1 ~. j • 1, 2, .... , se genera el conjunto de posibilidades 1111ra 
cualquier comblna.c16n de ponderaciones aj, dados el coeficiente de varhcf6n • · 

de las clntldades de proceso y la tasa de descuento adoptaJa. las reglones y el 

criterio de aceptacf6n o rechazo se enmarcan en el mfsmo contexto de lo expue! 
to en la Subsecc16n 2.2.3, y un ejemplo flustratfvo ·a este respecto se puede~ 

encontrar en [ 11 . ' 

1 De igual forma, este punto corx-esponda al. caso ea que la totalidad de la · 
produc.ci6n se realiza media.Dte el proceso de mayor t'endimi~to. · 
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FABRICA DE CEMENTo;· Estudio de Caso Número 21 

SINTESIS: El presente caso hipotético de evaluación · 
de proyectos analiza la conveniencia d·•! construir una 
o varias fábricas de cemento .en un paL: en desarrollo 
desde .el punto de vista de una empresa pPivada· 
·dedicada a la ingeniería civil. A part i.P de la 
información disponible relativa al .meP.:ado, se estima 
la·demanda futura· de cemento y se esta!.Jlecen las 
metas de producción. Se comparan las diferentes 
soluciones técnicas (hornos verticales o rotatorios) 
y de ubicación propuestas mediante el r:1.'\todo del 
beneficio actualizado, efectuando los cálculos desde 
el punto de vista de la empresa, y se concluye sobre 
la mejor opción a adoptar .. 

PARTE I, DESCRIPC!ON DEL CASO 

l. ItHRODUCCION 

Una empresa de ingeniería civil establecida en un país en desarrollo utiliza 
~wandes .cantidades de cemento,. casi todo _importado, ya que la producción 
local es insuficiente. Para eliminar o' al menos reducir sus importaciones, 
piensa construir una o varias_fábricas de cemento, aroyándose en abundantes 
reservas de calizas y yacimientos de arcilla identificadas con.anterioridad -en 
dos sitios. 

En este contexto, la -empresa comenzó por reunir información estadística sobre. 
el mercado local de cemento a efec:tos de prever su evaluación .futura y fijar 
sus propias metas d~ pr6ducción; 

1 Fuente: Cl:t1LA, Atiá.UA.U. Emp!teJ.>cti!..Ú:tl de. PILOlje.du6 I Hdu.&tJt.i.al.eJ.> t?.rt Peúóu eti. 
VeJ.>aJVto.U.o, Hcxico, 1972, Piir,s. 345-384 

1 

.. , 
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2. ESTUDIO DE MERCADO 

. ' 
Aspectos relevantes de la información consultada para los efectos del proyecto 

· se presentan en la tabla l. La superficie del país e~ del orden de 100 000 1an2 

y su población crece a tasas cercana~ al 3%, 

crecimiento económico estimado en 4.5% anual 

ligeramente inferiores a la de su 
~ .. 

en el período de tiempo indicado. 

-. ··L . . ' . ' . -----'-"---......,.----------------....... · ... 
Año Población PIB Consumo de Cemento Construcción de 

Mil es de Hab. Mil l. Dolares 1962 .. Miles de ton Viviendas/afta 

1959 16 400 2 040 200 21 000 
.. 

-1960 16 800 2 120 229 . 26 000 

. 1961 17 150 2 180 320 ·.· .· 56 000 

1962 17 600 2 280 354 •· 70 000 

1963 18 000 2 140 571 
.. 

86 000 ·:L ... 
1964 18·500 2 510 602 ·9s ooo 

SITUACION ECONOMICA GENERAL Y CARACTERISTICAS DE LA I)EMI\ND~ 
. ~-. ' . 

-.. ' ., ., ,• 

. ,· .; 

En· 1964, funcionaba solo una fábrica d~ ~eménto en el país con. una producdóil. 

de 91 000 ton de cemento, perteneciente a la compañía A. Durante .t96s;· la 
' . . . ' . 

compañia B abrió una fábrica con una capacidad productiva del orden -~e 200 000 

ton/año .. Ainbas empresas tienen proyectos de expansión durante 1966 y 1967: 

650 000 ton/año de capacidad total a partir de 1968 (290 000 ton de A y 

360 000 de B) . 

El cemento a'ctualmeilte importado en él- país en cuestión tiene· Unl)rl!'C'i"Oestable 

de alrededor de 23 dólares por tonelada (p'recio CIF, al que se le agrega un.15% 

de impuestos). El gobierno fija el precio de .venta dé la prod!Jcción local en 23 

dólares/ton, cubriendo el productor el costo del transporte._:¡ .. 

· .. :._. i 
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3. t1ETAS DE PRODUCCION 

Para la definición de las metas de producción se realiza un pronóstico del 
consumo total del cemento en 1968 mediante análisis de regresión que resultan 
altamente significati~os1 , estimá~dose que el. c.oMwno de c.eme.n-to .U~aJr4. c.u.a.ndo. 
meno.& a .fa..6 900 000 ton en 1968. 

·..s 
Puesto que la capacidad productiva local llegará en el año mencionado a 6500.000 
ton, existirá una d-iferencia ·de 250 000 ton entre producción y consumo interno. 
A fin de conservar un cierto margen de seguridad la compañía establece una meta 

_productiva de 200 000 ton en 1968. 

4. OPCIOtJES DE SOLUCION 

... 

. Para cumplir con las metas de' producción, después de un estudio técnico se 
amil izan 5 variantes qué difie-ren entre si por la técnica para· producir el 
cemento (hornos verticales o rotatorios) y· el emplazamiento de la fábrica (a ó 
b) : 

Variante I: 

Variante II: 

Variante II 1: 

Variante IV: 

Variante V: 

·: .. :· . 

. . . ..... •' ; . ·: . . 

una fábrica de 200 000 ton con horno rotatorio, iocalizada en ~ . . . 
.\. . . .. ~ ' 

una fábrica de 200 000 ton con horno rotatoriÓ,emplazada en b . ' ' 

una fábrica de 200 000 ton con hornos verticales, -ubicada en-a 
.. ·· 

una fábrita de 200 000 ton con hornos verticales, situada en b 

dos fábricas de 100 000 ton cada una y equipadas con 'dos hornos 
verticales por planta de50 000 ton de capacidad unitaria. Una 

_fábrica se instala en a y la otra en b. 

1 · Lus reluciones establecidas ligan el crecimiento del PIB, el consumo de 
cem-ento a partir del PIB y el consumo de cemento a partir del número de. 
viviendas construidus. 

3 
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LLvVL&.i.onM y Co-!>ta~ de. OpeJu:tu6n 

Después de analizar con detalle los montos de inversión y_los costos de 
operación1 para cada una de las opciones bajo consideración se construyen las 
tablas que se presentan a continuación y queresumen todo lo relevante a este 
respecto. Se incluye asimismo el monto estimado de los ingresos. : 

Cu.ENTAS Al'fU,\Ll;S DI! nt.:::ouLTALKJS OJ! L."- VAIHA:fTE i 

Gcl.\Jus •"-• 
lngr.:su; · opcrndóu • Transporte: 

1968 
1969 
19i0 
1971 
1972 
1973 
1974 
1975 
1976 
1977 
1978 
1979 
1980 a 1987 

.. 
4600 
4600 
4600 

.... 600 
4600 
4600 
4600 
4600 
HOO 
4600 
4600 
.HOO 
4600 

¡, 

2246 
2246 
2246 
2246 
2246 
2246 
2246 
2246 
2246 
2246 
2246 

. 2246 
"·2246 

·• Excepto Jo~ gastos de uarupqrro del cemento. 
J. d = a - (b + e). . .. 
2.f=d-o. 
3. ll = 20/100 f. 
4. '• = d- g. 

e 

839.5 
816.5 · 
795.3 
774.3 
753.3 
732.3 
711.3 
690.3 
669.3 
648.3 
627.3 
606.3 
600.0 

2 

lltili,lml lJ.:p"n.:ciaci&n U•ilüloJ 
brnru u la 

" " f 
1 514.5 . 642.$ 872.0. 
1 537.5 642.5" 895.0 
1 558.7 642.5 916.2 
1 579.7 642.5 937.2 
1 6Q0.7 642.5 . 958.2 
1 621.7 512.5 1109.2. 
1642.7 512.5 1130.2 
1663.7 512.5 1 151.2 
1 (>.q4.7. 512.5 1172.2 
1705.7 512.5 1 193.2 
1726.7 392.5 1334.2 
17 .. 7.7 392.5 . 1 355.2 
1 i54.0 392.5 1361.5 . 

Miles d~: do1.,.., 

3 4 

~mptiCJfOI Bo~fi<i•• 
dapt'Óide 
impu.,lcu 

. ·g Jo 

' 174.4 1340.1 ... 
179.0 1 358.5 
183.2 1375.5 
187.4. 13923 
191.6 1409.1 
221.8 1399.9 
226.0 . 1416.7 

'230.2 1433.5 
234.4 14503 . 
238.6 1467.1 
266.8 1459.9 
271.0 . 1 476.7 
272.3 1 481.7 

---~· 

1 Estos incluyen comp~Qs de equipo y se~v1c1os técnicos, obras de 
i~fraestructu~a e instalación, gastos generales de operación, materias 
p~imas, energía, mano de· obra, mantenimiento, en~acado, ·transporte, gastos 
de renovaciÓn y de"preciaciones.· · 

4 

.. 
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CuENTAS A."''UALts D.t! RESULTADOS oa LA VAIUA.""i'TE 1[ 

1 . 2. 

c ..... , J.. U1ilidad Deyreciació11 u,;¡¡,¡,.¡ 
Años ' Ingresos opcraciúu • Transpurli! bmta ne~a 

.. " e 'd • f 
1968 4600 2.150 870 1 580. 642.5 937.5 
1969 4600 2. ISO 850 1600 642.5 957.5 
1970 4600 ·:z 150 830 1620 6-12.5 977.5 
1971 4600 2 ISO 1 011.8 1·138.2 642.5 795.7 
1972 4600 2. 150 990 H60 642.5 . 817.5 
1973 4600 2150 970 1480 512.5 967.5 
1974 4600 2.150 950 1500 512.5 987.S 
1975 ~600 2. ISO 930 1 520 512.5 1007.5 
1~76 4600 2. 150 910 1540 512.5 1027.5 
1977 4600 2.1 50 890 1560 512.5 1 047.5 
1978 4600 . 2150 870 1 580 392.5 1187.5 
1979 4600 2 150 H5U 1600 392.5 1207.5 
1980 4600 2. 150 830 1 620 392.5 1227.5· 
1981 ~600 2150 ' 810 1 640 392.5 1 U7.5 
1982 • 1987 4600 2. 150 soo IMO 3925 1 257.5 

• Ex,cpEo loi ga:.CO!i de lt:m:.lll•rll' tld "'''IIH'III••· 

l.d= •- (b+ e}. 
2..f=•'-·· 
3. 1: =. 20/100 f. 
4.h=d-¡:. 

CUEN"l'AS ANUAlES Ul.: IU:.Slli..TAl>OS Dit l.A VAniANTII 11[ 

(;,ufos de 
lngrcuJ~ O}lf.tf'l.lCÍfÍU • Trmuporl~ 

19(,8 
1'}(.9 
I'JiO 
19il 
1972 
19;) 
19H 
1975 
I'Jit. 
1977 
1'.178 
1'179 
1980 " 1987 

a 

.¡ (,()() 
4h00 
.¡ 600 
~600 
~600. 

-1 t.on 
~hilO 

HOO 
4600 
... 600 
~ t\011 
~ t.OO 
4(.00 

¡, 

2.118 
2 11K 
211H 
2 118 
2 IIR 
2118 
2 IIH 
21tH 
2 IIH 
2 118 
2 IIH 
2 1 IR 
2 118 

• Excepto los g-.n.to~ de tran~rw~n~ del ccmC'nr·,. 
1; J = a - (b + e). 
2. f = J - •. 
3. g = 20/100 f .. 
4.h=d-.g. 

e 

RJ\15 
Rlt\.~ 
795.3 
7i.J.1 

. 71i:l •• t 
732.~ 
711.~ 
690.3 
t.h9.3 
M8.3 
(,27.\ 
60( •. ~ 
(.00.0 

·:·; .. , 

2 

tltiliJuJ DepreciiJcÍÓ11_ U1ilü.ldd 
bn&ta :·,_,..era 

d • f. . 
1 M2.5 · 550 .1 092,5 

. 1 l>t\5 .• 5 550 . 1 115;5. 
1 1>8(>.7 550 ... 1136.7 
1 i07.7 550 1157.7 

. 1 i2H.i ~50 . 1 178;7 
1 H9.i ~lO 1 329.7 
1 7i0.7 420 1350.7 
1 7')1.7 420 1 371.7 
1 Hl2.7 420 1 392.7 
1 SH.7 ~20 1 ~13.7 
1 RH7 J30 1 524.7 
1875.0 . 330, 1 545.7 
1 NK2.0 330 1 552.0 

5 

1 
• 1 

Miln .U <MI.,•• 

3 4 

lmpu•s&os Bsn•f.&iat ., 
cUspiÚS u 
fmp,.atos 

1 

11 " 1 
187.5 . 1392..5 

1 
191.5 1 .f08.S 
195.5 . 142~.5 

·. 159.1 1279.1 
~ i63.S . 12.96.5 

1 . 193.5 1286.5 
197.5 1 302..5 ; 

' 201.} 1318.5 ' '2.05. . 133U 1 

2.09.5 1350.5 
237.5 1342.5 
2.41.5 1358.5 
245.5 J3n.s 
249.5 1 390.5 
251.5 L398.S 

. ... -

M;r., J.. dówa 

3 ·4 
' 

.. , .. ,... ..... B•ufido•l .la . ., ,_ . 

''"P"""" 
11 ¡, 

1 218.5 ' 142~.0 
. 223.1 1442.4 . i 

227.3 . 1459.4 
1 231.5 1 ~76.2 ! 235.7 H93.0 

265.9 · 1 483.S 
; 

270.1 1500.6 
274.3 1 517.4 
278.5 1S3Ú 
282.7 .. 1 551.0 
304.9 1549.8 
309.1 1566.( • 
31Q.4 1571.6 



• l.,;UL.:Nl'A~ At'iU,\LI::ll> UU 1\t;)Ut..¡·,\uol:t u.c. '-' ._-1\II.U\•'ot.~ • • 

}.tila u Júl<rra 

2 3 4 

Gmlu• tfco llriliJuJ lJL·rc=!~cWn U&ilid•d lrnpna.slol Rcncfi.c.ios 
¡\;,oc l ngrc~ru: operación • Tran~purrc ''""" nera Jc.>yu.h tU: 

impuestos 

• ¡, e .¡. e f g ¡, 

1%8 4600 1 951 870 1 779 550 1229 245.8 1 533.2 
1969 ~(.00 1 951 S 50 1 799 550 1 249 . 249.8 1 549.2 
1970 ~ 600 1 951 830 1 H l'l 550 1 269 .... 253.8 1 565.2 
1971 4600 1 951 1011.8· 1 637.2 550 1 087.2 217.4 1419.8 
1972 4600 1 951 990 1659 550 1 109 221.8 1 437.2 
1973 4600 1951 970 . 1679. . ~10 1259 251.8 1427.1 
1974 4600 1 951 950 1 {.99 420 1279 255.8 1.443.2 
1975 4600 1951 930 1 719 420 1299 259.8. . 1459.2 
1976 4600 1951 910 1 739 420 1319 2&3.8 1475.2 
1977 4600 1951 89.0 1 i59 420 1339 267.8 1491.2 
1978 4600 1 951 fl70 1 779 330 1449 289.8 .1489.2 
1979 4600 1 951 850 1 799 JJO 1469 293.8 .1 505.2 ' 1 1980 4 600 1 951 830 1 819 330 1489 297.8 1 521.2 

1 1981 4600 1 951 810 1839 3'0 1509 301.8 1 537.2 
1 1982 • 1987 4600. 1951 800 1 H~9 330 1 519 303!8 1 545.2 1 

1 
! '. 

• Exceplo Jos ga~ros de transporte de! cem_~nto. 1 
J. d = • - (b + e). 1 
2.f::.d-e. 
3. ·g = 20/100 f. 
4. ,, = d - g. j 

1 

·:-·· .... 

Cu~Nl'AS ANU.\LLS utt nt:SliLTAuos Dti LA VAJUANT.E V 

:z. .. 3 4 

(;adnc de .. u ,w,,,,., Dcprcciució~t Utilido<l Impuestos Bcrscficlos 
ArioJ. luwc,_,n UllCfiiCitÍII 0 Tram'JIOt'lt: 

. '""'" """' dapuáde 
lmpualoo 

• " " ,¡ • , 1 r. 
1968 4600 .2084 727.3 1 7H8.7 610 1178.7 235.7 .. 1 553.0 . 
1969 4600 2084 706.3 1 809.7 . 610 1 199.7 : 239.9 1 569.8 i 1970 4600. 2084 700.0 1 816.0 610 1206.0 241.2. 1574.8 
1971 4600 2084 710.0 1 806.0 610 . 1 196.0 239.2 .. 1566.8. ¡ 
197Z 4600 2084 700.0 1 816.0 610 1206.0 241.2 1574.8 
1973 4600 208~ 700.0 1816.0 480 1 336.0 267.2 1 548.8 . 
197~ 4 (,00 2 0!1-1 700.0 1816.0 ~80 1 336.0 267.2 1 548.8 
1975 ·160(\ 208~ 700.0 1 816.0 4RO 1 336.0 267.i 1 548.8 
1976 .¡ 600 208~ 700.0 1816.0 4RO 1 336.0 267.2 1 548.8 ! 1977 4 r.oo 2084 700.0 1 816.0 480 1 336.0 267.2 1 518.8 
1978 .• 1987 HOO 2084 700.0 1 RJ(,.O 3RO 1436.0 28?.2 1 528.8 1 

• E:t.et·plu Ju~ ca"")!¡, ele tr;m,¡"ltlrtc: del ccnu:nrr,. 
¡ 

l. d = a - (b + e). 
1 2. f = ,, - ~. 

~--~= 20/100(. 
4. ,, = ,¡ - g. 
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S. EVALUACION Y SELECCION 

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

Bn.EF1CI05 ACTUAULAUOS. DE LAS V.UUANTES ESTUDIADAS 

Miles cU dOlares 

Variantes 

1l 111 IV V 

Truu dd 8% 

Gastos actualizados de jnversioncs 
y rc:nonciooes 7900 7900 6492 6492 i 36~ 

Beneficios actualizados de operación 12 928 12334 B710 B631 J.; 099 
Beneficio actUalizado 5 028 4.434 7 218 71H 6-,-,_, 
Tasa del 10% 

Castos accualizados de in\•trsiunes 
y renovacioocs 7 572 7 572 6201 6 201 7 027 

Bcnc!Ficios acrualiz.:ldus de. operación 10 971 10496 116H 11 598 12 006 
Beneficio acru¡}izado 3 399 2924 5433 5 397 4 979 

Del análisis del cuadro se concluye sobre la jerarquización de las variantes 

es tu di a das. Es te muestra que, independientemente de 1 a tasa de descuento,. las 
variantes pueden clasificarse según el beneficio actualizado decreciente, como 
sigue: III, IV, V, I, II. En teoria, por lo tanto, ia eompa•L[a deb~ op~ po~ 

~a &oluct6n 111: construir una fábrica de· cemento de 200 000 ton con hornos 
verticales, ubicada en el sitio a. 

Después de realizar vari,os análisis de sensibilidad y de incorporar 
información' cual iLativa sobre aspectos de mano de obra regiondl y de la· 

confirmación de ciertos eventos que incitlirian en la demantla regional de 
cemento, el estudio C()ncluye lo· siguiente: 

z 



La compaiüa puede u.tM p~tác-ti.camente J.>egUila de c¡ue et negoc-i.o utud.úl.do 

ltencl.Uuí u.n beneó-(.c.i.o actua.Uz:ado po&Wvo. La el.ecc.i.6n den.UúU.va. entlte 

.l!u. va.!Ua.n.tu 11I y IV &upone: 

Un utu.cU.o m~ de-tail.a.do del. meJtc.ado lteg.i.onat de cemen.to 

Un utu.cU.o ~ p!tec.i.l.>o de ta.& concU.c.i.onu de explota.c.i.6n de .fLu. do-6 

ca.n.teMJ.> y de empta.z:am.i.en.to de ta.& do~.> 6áb!t.i.cill.>; a ó.út de c.om.i.deJr.M 

mejolt w ca.Mc.te!Úl.>:ti.ca.& localu de la& do-6 u.b.i.cac.i.onu al u.túna.Jt 

. !0.6 COóto&. 

PARTE II, COMENTARIOS CRITICOS 

l. ESTRUCTURA DEL ARBOL DE ALTERNATIVAS 

Después de analizar el caso descrito se concluye que los eleme~tos presentados 
IC.e6ponden en óoltma adecuada a .e.a. p!tegu.n-ta óoblte· .e.a. mejOJr. opc.i.6n pa.lta .e.a. 
c.on6tltu.cc.i.6n de u.na · 6áb!t.i.ca. de cemen.to de .e.a. compruUa. decU.cada a .e.a. con-6tltu.c.c..i.6n 

de. obltaó_ de .i.ngen.i.Vúa uv·u. Para ello se sigue un proceso estructurado y 
lógico que a nuestro juicio completa perfectamente el objet1vo descrito 
inicialmente. 

El estudio de mercado y la estimación 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 compañía objeto de proyecto, 
los consumidores, la competencia). El criterio de evaluación y selección de 
opciones resulta también adecuado y aplicable a este tipo de proyectos. 

Sin emúa.Jtgo, &e com..i.de~ta qu.e fa ..i.n6oJunaU:.6rt y lo~.> itntH' .. U....i.l.> dMCJ!M:o6 l.>O&loyrut 

la CllUl.>a úl,.i.c..i.al c¡u.e da olt.i.gen a la concepc..i.i5n de.l'. p!toyec.to IJ &l'-6 va.lt.i.a~tte6 de 

~.>atu.c.i.6n, y por tanto conducc·n a resultuclos r¡ue si bien no son erróneos, 
conceptualmente no responden al p~oblema básico: 

8 
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Efectivamente, en la parte i~icial de la descripción del caso se menciona que 
la empresa en cuestión dado que utiliza grandes cantidades de cemento, y que 
la producción local es insuficiente, piensa reducir sus importaciones 
construyendo· sus propias fábricas tanto para consumo propio como para 
abastecimiento del mercado nacional •. 

En este ·contexto, la compañía en cuestión puede optar por dos opciones que 
conforman en su inicio el árbol de decisión correspondiente, mostrado en la. 
Página siguiente. 

a. Continuar importando los volúmenes de cemento que requiere su 
operación, ó 

b. Elaborarlo para su propio abastecimiento y·enviar excedentes al 
resto del mercado nacional. 1 De esta opción a su vez se derivan las 
5 variantes descritas en el caso estudiado. 

. 2. NECESIDAD DE UNA EVALUAC!Orl NARGINI\L 

Si la compañía decidiera por la opción b, la mejor variante sería· la indicada 
en el caso descrito. No obstante, esta debiera compararse bajo el criterio de 
marginalidad COn y' .6-Út proyecto, confrontándose en este caso CQn la OpciÓn de 
•no hacer nada". La comparación en última ~n.6tan~ arrojaría los indicadores 
reales de la evaluación "del proyecto". 

" 
1 Desde! luego que podr!an deroivurse otl'.J!~ rn.J.s combinando diferentes nivclfls de 

il!lportac iones con 3b.1·> tr.c imiento p·c·opió .. 

9 
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Variante 1 
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la evaluación anterior podría llevarse a cabo de la siguiente manera. 

l. Estimar el "punto de 
de la variante 111. 

equilibrio''1 del precio de venta por tonelada de cemento 
' 

2. Separar los volúmenes de producción en· dos componentes: abastecimiento· 
propio y venta al resto del mercado nacional. 

3. Para los volú1~enes de abastecimiento propio el beneMU:o ma.:u¡.tnal del 
proyecto en función de la diferencia del precio "punto de equilibri.o" y el 
preci~ actual de compra al exterior (23 dólares/ton+ 15%), en conjunción 
con dichos volúmenes. Para los volúmenes que se venderán al resto del 
mercado, la utilidad correspondiente depende del· tonelaje vendido y de.la 
diferencia marginal en los precios correspondientes. (( precio de venta­
precio de punto de equilibrio) ·x volumen. vendido). 

4. El 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 ~1 

beneficio· actualizado sea positivo, se debiera optar por la opción b. En caso 
contrario, la decisión mas conveniente sería continuar con el abastecimie.nto 

del exterior2•3• 

1 P.1.r.:1 eJ. cu·3.l t:l tenefic Lo actual iz<tdo es ie;u.:tl a cero· 
:2 ?e;•J"cdc:;e q'"' la evaluaci(,n c.e r<:.ol iza desd0 el punto de vista de una 

e:nprt:.!Sil pPi'FJ.drl cuyor> ob jet. ivos d if .ier•cn, por supuesto, de los del Gobic1•no 
dr;d 1n í~ 8:1 cut-!::;t: ión. 

J llo deL:2 rJlv id;1r,:;c t~Hnp•)co 'll'(.; p<l!'.t 1 u o pe ión b no se real i:::.ó un análisis 
fin.;::;ov_:i~ro d~l ¡.r'':.ijt.:r·to, l!l CLJ·ll' ::ur·io~ impre::;cindiblt~ p~r..t coil[orm..:u• la 
d·~~J.c.tón f indl ¡ prr-Jpor·¡· i(Jn:tr· lu~~ f!.lt·mcntu;, necesario::J a l.:t \'rnprcsa para 
~~ldlu.lr· ~i ce~;l:..:t~ Í"ÍII·llLCif:r·or:wnlt.! 1.•l ccJ.mbio c::.tructurc..ll que suLy~\CC entre 
a y b. 

JI 
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ANALISIS OC: Bt:NEFICIOS Y COSTOS SOCIALES DE UNA FABRICA 

DE CEL~LOSA Y PAPEL EN SARANIA 

Un objetivo fundamental que se menciona en el proyecto es 

el aumento de los beneficios de consumo global para el país. -

Un segundo objetivo consiste en la redistribución de los bene­

ficios de consumo hacia la provincia atrasada de Sarakanda. ~ 

Por consiguiente, se va a evaluar la fábrica teniendo en cuen-c 

ta esos dós objetivos. 

La Administración Forestal de s~rakanda ( AFS l realizó -

un estudio de viabilidad para determinar los aspectos principa 

les del proyecto, es decir, la capacidad de producci~n de la-. 

fábrica, los costos de construcción, los costos de explotación, 

la disponibilidad de materias primas y, con todo esto, se eva­

luaron los aspectos financieros del proyecto desde el punto de 

vista de la AFS. 

El estudio se enfoca en la evaluación económica del pro--

. yecto tomando en cuenta los objetivos mencion~dos anteriormen­

te •. De esta manera, utilizando los datos obtenidos del est.udio 

de viabilidad es como se realizará la eval'uación del proye,cto, 

es decir, el análisis de los beneficios y costos sociales debí 

dos a la fábrica de celulosa y papel. 

Esta 'fábrica estará situada en la región de ~arakanda y -

habrá de producir 40 000 toneladas anuales de celulosa adecua­

da para la fabricación de rayón y 20 000 toneladas anuales de 
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material corrugado, cuando funcione a plena capacicad. 

La producción anual de la fábrica P.ropuesta sustituirá ese 

mismo volumen de importaciones, es decir, Sarania se bastará a 

sí misma en los dos materiales que se reauerirán para·la pro-­

ducción. El pe~ue~o tamaAo de la fábrica obedece, 'secGn se di­

ce, a la limitada demanda interior existente para ambos produ~ 

tos. Además se opina que son limitadas las perspectivas de ex­

portación para el futuro inmediato. 

Los elementos necesarios para el funcionamiento de la fá­

brica son: Mezcla de especies de hoja caducn 1 la disponibili-­

dad de agua; prQductos químicos, energía electrica y mano de -

obra calificada. Algunos de estos conceptos son de origen ex-­

terno y otros se adquirirán dentro del país.· 

Es importante mencionar que uno de los propósitos princi­

pales del proyecto, es utilizar los valiosos recursos foresta­

les que existen en esa zona del país y proporcionar mejores 

condiciones de vida a la población de sarak~nda mediante la 

utilización 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 

1 400 creones (moneda de Sarania) por tonelada respectivamente. 

El Gobiern6de Sarania aplica unos aranceles a esos productos, 

por lo que los compradores nacionales los adquieren a 2 124 

creones por tonelada de celulosa y a 1 960 creones por tonela­

da ~e mater~al corrugado. El estudio de viabilidad seAala que, 
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una vez terminada la fábrica, se cobrarán a esos mismos precios 

por lo que los cómpradores pagarán e.xactamente lo mismo que P.!!. 

gan actualmente.por los dos productos. 

En lo referen~e a los costos de construcción (320 millo-­

nes de creones), los que habrán de sufragarse en divisas se fi 

nanciaran mediante un préstamo del Banco Mundial (210 millones), 

éste ha de.amortizatse en un período de 10 anos a paitir de la 

terminación de la.costrucci6n, a un interés efectivo del 7% so 

bre el saldo deudor •. Por lo que respecta a los 110 millones so 

brantes, se obtendrán de un préstamo de la Tesorería Central, 

el cual tendrá las mismas condiciones que el anterior solo que 

con un 5% de intereses. 

Los cuadros siguientes muestran el origen y la aplicación 

de recursos·de la AFS (Cuadro 1) y las corrientes de recursos 

relacionadas con la fábrica (Cuadro 2). 

En cuanto al cuadro 2, es necesario aclarar que el conceE 

to de vivienda resulta de considerarlo como un beneficio indi­

recto del proyecto, ya que durante la construcción del emplaz~ 

miento ser~ necesario,construir c~sas p~ra los trabajadores. -

La AFS proporcionará gratuitamente servicios de vivienda y 

·bienestar social para los trabajadores. 

• 
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COAAIENTES CE AECUASOS AELACIONADAS CON LA FABRICA OE CELULOSA Y PAPEL 
(en mile• de creonetD) 

AÑO 
o 1 2 3 4 S 6 7 .e • 9 10 11 12 13 14 15 

( 1 )~r-Oo...,cc iÓrt 
(diviuea) 63.400 81.100 

(2)Vívier"IC:e 
sa.eoo 98.800 ss.eoo 98.800 sa.soo se.aoo 188.680 108.680 108.6~0 108.680 

~-ecur-aoa ..,ecicnel ea) 203 203 203 203 203 203 203 203 203 203 203 203 203 203 
(3)Cc&':.o& ce 

c'?ns-:-ucción 

Ci ... iees 
(3-e) 31. oso 31.750 137.950 
(3-b) 5,620 2.200 1.4=:0 -

Tc-t;.al po-ciel 36,700 33,950 139.350 
~<Y"'O o• ocr-e 
se··icell~J.cada (3-c) 7,769 4.565 3.903 
,t.o;etE'""l&~es 

n&cicnales (3-d) 14.225 19,575 54.958 
"'ano Cl~ obre 
ce'J.tficede (3-e) 1.306 1.910 1. 7es -Tot:Pl ( 3) 6o.C50 6C.Ooo 2tt.b0o 

(4)Ca:=.:.t.al e><~Jotació.., 14,CCO 4.000 z.oop - t 
DivlSBS (4-a) 10,000 
~Bt.Crlele& 

na e le~• al es (4-b) 4,000 4.000 2,000 -(S)G&~tos ll><:plotación 

Q¡,,jsaa (5-o) 12.280 15.350 18.388 13.388 13.388 13.389 13.388 13.388 20.230 20.230 20.230 20.230 
(5-b) 4.380 5.450 6.580 6.580 6.580 6.580 6.580 6.560 7.240 7.240 7.240 7.240 

' Total perci al Hl. &60 20. eco 221.968 24.S5E 24.5o8 24.56E 24.568 24.568 ¿,. c;u 27.4/0 27.4)0 27.470 
~eter1oles 

ne::::ione1~s ( 5-c) 17.720 20.900 25.083 2~.083 25.083 25.083 25.083 25.083 27.590 27.550 27.550 27.590 
"'"a..-. o O<· C.b!'"'8 

Ec,.icol jf¡cado (5-d) 9.700 12.150 14.560 14.560 14.560 14.560 14.560 14.560 16.010 16.010 16.010 16.010 
Mt:~r,c o• obra 

:t> no call! l. Cada (5-•l 1. 560 1.950 2.352 2.352 2.352 2.352 2.352 2.352 
Tot.l"'l [5) 45.640 55.800 
[E)Cnpi t:el e><plotec!ón 

66.563 66.963 66.963 66.953 66.963 66.963 

, ya\or O u Ch&tl"'!'"'r'l"' 
OiYiBI"t& (6-e)· 10.000 
Met.erjeies 
n .. cior,oJes (6-b) 34. 160 

Tot.ol [6) 44.160 

o 
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Evaluaci6~ de los beneficios de Consumo Global. 

La primera evaluación es bajo la hipótesis de que los pr~ 

cios de mercado reflejan los costos sociales de oportunidad y, 

por consiguiente, los beneficios y costos de consumo definiti­

vos de que se trata. 

Por lo tanto los beneficios de consumo global estan cons­

tituidos por: 

a) Vales social de la producción (divisas). (1) 

b>' Los beneficios indire·ctos del proyect-o (vivienda pro-­

porcionada a los empleados nacionales). (2) 

y e) El capital, de explotación y valor ~e la chatarra (divi 

sas y materiales nacionales que se recobrarán al final del pr~ 

yec to). ( 6) 

Los ·costos de .consumo global comprenden: 

a) El Capital de explotaci6n. (4) 

b) L6s gastos de explotaci6n (divisas, materiales naciona 

les, mano de obra calificada y no calificada). (5) 

y e) Los costos de const-rucción (ID~M a b). (3) 

Los aGriba mencionados corresponden a las ganancias y pa­

gos .respectivos que no hubi~ran existido de. no existir el pro­

yecto, dan la medida del sacrificio del consumo. 

El valor de mercado de los beneficios netos del consumo:-

MC = (1)+(2)-(3)-(4)-(5)+(6) 

Pero en la segunda evaluación hay que reajustar los pre-­

cios de mercado para que reflejen su "costo de oportunidad 

6 
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social'', especialmente en: Divisas, mano de obra calificada, 

y mano de obra no calificada • 

. Divisas: Para el gobierno un dolar en divisas tiene un va 

lor notablemenfe superior a 10 creones (cambio oficial), de 
' . ·- '"1 

ah! que su costo de oportunidad será (1+~) 1 donde~ representa 
.G~ ... . 

.la prima de las divisas (positivo). 

Mano de obra no calificada: Como en".la región _e~.~st_e, .. up -

t~•xcedente de esta mano de obra, su costo de.oportunidad ser6 -

(1+~~. _donde~ representa la prima. de la mano~~ obra no cali­

fica~a (negativa) 1 ,ya que no se sacrifica nada, 

Mano de obra calificada: X, se definirá como la prima de 

·esta mano de obra (positiva), ya que éstos aportarán a los .be 

.neficios del consumo global una contribución mayor al sueldo 
~~- . 

. que perei ben. 

; 

1-'or lo anterior los .beneficios de consumo global serán: 

se• = 11c + ~F'. + )-L + xw 

donde F'~. =.Valor social de la producción menos los costos 

de construcción relativos a divisas, menos el ~ 

•• E~P~tal,de explotación (divisas) 1 -menos gastos 

de explo~ación (divisas), mas el sapital de,ex­

plotación al finai. (1)-(:J·.l)-l'>·W-(D.·<)-lS·ii)-(:,.\,)~(4-il) 

L = Mano eje obra no calificada. -(~-e) -(S-e) 
· .. 

. W = Mano de obra calificada, -(~-t.) 

Como en la co~rección de divisas imputamos el total de los 

sueldos pagados al personal extranjero, tenemos ~ue corregir a 

_~u vez ,~sta sa':l.tidad con J 1 (O<.c\<1) 1 que ,represer;¡ta laJracción 
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de sueldos del personal extranjero que no sale de Sarania, de 

donde la fÓrmula se representará ahora como sigue: 

se = Me + ~F + AL + xw 

en donde únicamen-te se ha modificado ·F, sumandole.J .(?-b),¡(:í-L) 

Como el valor social de los fondos d~dicados a la inver-

sión es superior al valor social que tiene éstos si se dedi--

can al consumo (esto se ha presentado debido a que el gobier­

no central no ha sabido hcicer uso de sus atribuciones fiscales 

y monetarios para generar tasas de inversiones óptimas?, para 

evaluar el efecto neto del proyecto sobre la tasa de inversión 

es n~cesario distinguir los beneficios.y costos, como la trans -. 
fcrencia de ·fondos, según sea el grupo que gane o pierde y esti 

mar las propensidade·s marginales al ahorro cie cada grupo ( L = 

Trabajadores calificados y no calificados; G = El sector pÚbli 

co; y P = Sector privado). 

Al estar el proyecto en marcha, G gana 1 770 y 1 400 (pr~ 

cios de importación de celulosa para rayón y corrugado, respec 

tivamente), como también se ~horra la prima de divisas, es de­

cir, (1) y ~(1) son los beneficios de G. 

L gana (2) los beneficios de vivienda_y bienestar social. 

G sufraga el componente en divisas (3-a) y (3-b) que se­

hubiera podido utilizar en otro proyecto y además pierde 

~{3-a) y :(1-J)\11(3-b). los préstamos a la tesorería los pierde .. 

G, o sea (3-c), (3-d) y (3-e). G pierde también (4) y (5), ad~ 

m&s de ~(4-a), i<5-a) y (1-Ji~l5-bl, y por Último capta (6) 

así como ~(6-a). 

L pierde -\[<3-c) + (5-e~ 



.. 
9 

Ahora si, los beneficios d• consumo global pueden resumir 
' 

se de la ~iguiente manera: 

donde 

. se .. scG + seP "eL + _, . 

seG,. Me- (2) + ~(1) --~(3-a) - (1-~)~{3-bl-

se~" = 

.SeL = 
~ 

9<4-al ~(5-al - (1-~)~(5-bl + ~(6-a). 

X(3-al. 

A[< 3~c l + ( 5-e ~ + ( 2 l • 

Para ~btener .el valoi social definitivo de los ~eneficios 

netos del .consumo glob11 1, e, es necesario. conocer SCG, SCP y 

L ; 
se conforme a las proporciones en las cuales cada una de esas 

cantidades se divide entre consumo e inversión. 

Así, el trabajador no calificado ahorra una porción SL de 

sus ganancias marginales, entonces su valor social será:* 

eL = (<1-SL) + SLPinv] SCL 

inv' 
donde P es el precio de cuenta de la inversión; de la misma 

manera: 

eG "'. [<1~SG) + SGPinv] SCG 

cP .. [<1-sPJ + sppinv] s~P. 

de ahí que ;·la fÓrmula def ini ti \la de los beneficios netos del 
'•' 

consumo glÓbal será: 

e = eG + eL + eP 

El sequndo objetivo a evaluar era .el efecto redistributi--' 
vo para Sarakanda, el cual radica en los beneficios indirectos 
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correspondientes a vivienda y bienestar social; la fracción 
' 

de mano de obra no calificada (3- e), los costos ·de cons--

' trucci6né·y los gastos de explotación· representan b'encficios 
•. 

para Sartkanda¡ (3- e) y (5- d), ~s decir mano de obra-
' ·• 

calificada y semicalificada son tambi•n beneficios para Sa-

rakanda, como la fracción <J> del 'salario del pers~na} ex-­

tranjc~ro que se gasta en Sarakanda, es decir''J(3-b) y----­

J<5-b). Lo an~erior puede expresarse de la siguiente manera: 

(DR)
5

"' (2) + !3-c) + (3-e) + (5..-e) + (5-d) + 

+ (3-b) + ( 5-b) 

·A diferencia de (MC),. los ajustes hechos no se consid!O 

ran aquí; ya que no afectan a la región sino a la N.ación en 

conjunto~ Solamente se reajustar6 (DR) 5 con t que represen­

ta la proporción. de beneficios marginales para Sarakanda,-

una vez que se han vuelto a gastar, reportan beneficios adi 

cionaies ~ la región; por tanto, el valor total de los bene 
. ~ . 

ficios re?ionales netos de consumo en cualquier año determi 

nado esta~á dado por: 

.. 

, .. 
~ 
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LA EVALUACION DEL PROYECTO 

En las secciones anteriores del presente estudio que tra-

' tan de los dos objetivos principales que se proponen las auto-

ridades·de Sarania con el referido proyecto,.se introdujeron-

diversos parámetros a los cuales.hay que dar V<l,lorcs para eva­

luar el proyecto~ En la tabla 3 se dan los valores de estos. pa 

rá~etros, cabe aclarar que el valor de cada parámetro se supo~ 

drá constante a 'lo largo de toda la vida del proyecto, ~sto se 

hará para simplificar los cálculos. 

Todas las corrientes en función del tiempo que aparecen -

en la tabla 2, pueden convertirse a sus valores actualizados 

equivalentes en el·año o. La tabla 4 prPsenta este valor actua 

lizado de cada una de las corrientes a las tasas del 8%, 10% y 

12%. Esta tabla representa el análisi's de sensibilidad del pr~ 

yecto cuando se hace variar la tasa de actualización. 

Para explicar la tabla consideraremos '6nicamente el caso 

en que.la tasa de actualización es del 10%. Aplicando los pre-

cios de mercado, el valor actualizado ~e resulta neg~tivo 

(-113 040 miles de creones). La segunda ap~oximaci~n se resulta 

positiva, este.incremcnto se debe a dos motivos: la contribu--

. ción neta del proyecto en divisas y los 27.8 millones de creo-

nes correspondientes a salarios de mano de obra no calificada 

se han sustituido por el correspondiente costo de oportunidad 

social equivalente· a o. 

Sin embargo, la aproximación final e, indica que la 
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VALORES OE LOS PARAMETROS NACIONALES 

Prima de divisas . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . • • • • . . • • • • • • • • . . . . 2 o.s . 
Prima de la -mano de obra no caliFicada • • • • • . . • • • •• 

), -1. o 

Prima de la mano de obra caliFicada nacional . . . . • • • • • • • • •• . . X .¡.1.0 

Tasa marginal de rendimiento de la inversión • • • • • • • • . . q 0.20 

Tasa marginal ·de ahorro • • • • • • • . . • . . • • • • . . S . 0.3 

Tasa de actualización social . . • • • • • .. i o.os,o.1,o.12 

Precio de cuenta de la inversión • • • .. pinv_ 7,3,5,2.33 

Pr-opensidades marginales al ahorr-o: 

ei) Sector pÚblico G 1. o 
"' • . . • • • • • • • • . . • • • • • S .... .P b) Sector privado • • . . • • • • • • • • • • • • • • ... B 0;(5 

Mano de obra no caliFicada y semiceliFiceda . . • • SL o.o 

Pr-opensidad marginal a volver a gestar en Ser-akende • • • • • • o o·.2 

Pr-oporción de sueldos del personal extranjero 
gastada en Sarekanda . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .·. • • . . 0.2 

Factores de ponderación de los objetivos: 

a) Consumo global . . . . . . . . . . . . . . . .. g 1. o 

b) Redi str ib u:: ión Sar-akende · RS (desconocido) en • • • • • • • • • • .. • • • • • .. e 



.., ..... 

VALOR ACTUALIZADO DE LOS BENEFICIOS NETOS EN EL AÑO O 
(en miles de creones) 

CONCEPTO 
Tasa de ac_tualizacién social 

8% 10% 12% 

Consumo g loba! 

MC . . . . . . . . . ...... • . . .••..•....•.... -92.227 -113.040 -131.023 

F . . . . . . . . . . . . ... . . . . . . . . . ....... . 271. 174 216.230 169.113 

L . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -29.976 -27.810 -25.986 

w ................................. -4.608 -4.520 -4.-438 

. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 68.728 .18.370 -24.918 

. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 43.360 -6.730 -47.812 

. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -4.608 -4.520 -4.438 

................................. 31.627 29.610 27.332 

e . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 313.950 -6.245 -92.040 

EFecto redistributivo para Sarakanda 

. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 220.175 196.025 174.581 
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ia fábrica'de celulosa y papel apprta en réalidad una contribu 

ción francamente negativa al objetivo del consumo global. ~so 

se debe al valor social bastante elevado de la inversión con -

respecto al consumo (Pinv= 3.5). 

Tanto la tasa de actualización social como el factor de -

p~nderación redistributivo correspondiente a Sarakanda, se con 

slderan incognitas del anilisis del proyecto. De acuerdo a lds 

dos objetivos nacionales mencionados .anteriormente, el valor 
' 

actualizado neto v, del proyecto seri: 

·· e R V = e C + e SRS . 

Considerando el consumo global actual como unidad de cuen 

ta, se puede expresar claramente ec = 1. 

Entonces de acuerdo a los datos de 1~ tabla 4 se puede 

trazar la siguiente gráfica en donde la curva representa los 

· Rs · puntos donde·V =o. Asi que para combinaciones de i y e que 

se encuentran a la derecha de la curva el proyecto se rechaza 

y para las que estan a la izquierdá el·. proyecto es convenien-
' 

te. 

L\'\ p:u1ieu.ta'C" 
1 
d ~eo'jec:\.J !.ola ~Clu.lt~ c"'"·V~..,_\,\~ ":.; "'\ 't"'b;oornll J._ So.~~ 

/ . 
~"c"'dc t.AM,Q.o ¡ ... \>o•''~.~o.· dd(do .. ~\ .·~"-o cl•lrn:-·i,l,\c ,al eo"~"""o do. 1~ r•~'d'" 

J., t;.at.o.t:. .. ..,J, 

' 



U) O 

. . . 
'),tC."fOO. OC ¡..c.tl>"f .. CIO .. 

().OT O.OQ 

-o. so 

-1.00 

15 

o. u o.n 

~gt;<:."t o a. ni 
lli:U\b20 

L 

1. = TA-s.A o e A.ct\Jalizacio>J 

R~ ' e ; :fbcrtOQ. de "PoNdee.O.C.IO>I \>Ma. 

la di .. tri buc.ió"' ¡¡_eq •<:>wal 
ele\ 1.wq_Te'óo. 
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e O N e L U S. I O N E S 

La evaluaci6n.econ6mica del proyecto se realiz6 en tres 

aproximaciones sucesivas~ en las que primero se toma el pro-

blema en su forma más simple, es decir, que los precios de -

mercado reflejan correct¿mente el costo social de oportuni--

dad de todos los conceptos a evaluar. 

Después, de 

a desarrollar el 

acuerdo a 
J proyecto, 

las condiciones en las que se va 

s~· hacen_ intervenir precios de 

cuenta en aquellos conceptos que 
·/ 

de Sarania~ haciendos• extensivo 

sea necesario. Fara el ·~aís 

para todos los países en de . -
~arrollo, es de suma importancia el ahorro de divisas para 

ser utilizadas en los proyectos prioritarios de cada país, -

as! que.en este concepto se da un precio de cuenta d~ las di 

visas, por la importancia en la pol!ti~a del pais este pre-­

cio será considerado como parámetro nacional, ya que el va-­

lor social debe es.i:ar dado de. acuerdo a los lineamientos ge-. 

nerales del desarrollo del país. Otros aspectos importontes 

a considerarse co~o precios de cuenta, serán la mano de obra 

calificada y no calificada pues en países en désarrollo sie~ 

pre habrá una abundancia de mano de obra no calificada, por 

lo que habrá q'úe tomar en cuenta esta condici6n en el cálcu-

lo de los ~recios reales del proyecto. 

Finalmente, para hacer el cá"lculo definitivo de la eva­

luaci6n econ6mica, se define la preferencia de la inversi6n 
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sobre el consumo, involucrando un precio de cuenta de la in-· 

versión. se puede observar la importancia de este par~metro 

en la tabla que muestra los valores de las diferentes aprox1 

maciones del Valor Presente Neto del·proyecto, pues para la 

segunda éste es positivo y al finai se vuelve definitivamen~ 

te negativo. 

Como en este caso se evalúa el proyecto bajo d.os objeti 

vos generales: Consumo Global y Redistribución para la zona; 

es necesario dar valores ponderados de .los objetivos, as! 

que en la gráfica final, en donde además se puede observar 
. 

la sensibilidad del proyecto a v•riaciones en la tasa de ac-

tualización, es posible definir los valores de estas .ponder~ 

cienes para que el proyecto sea rental>l·e a una tasa de actua 

lizací6n dada. Resulta bastante interesante y 6til construir 

esta gráfica que define zonas de aceptación y rechazo del 

proyecto, obteniendo de esta manera una visión más general 

del comportamiento de la rentabilidad del pryecto ante varia 

ciones e·n sus condiciones. 
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l. 1 N T R O D U e e 1 O N • 

Se estima que el hombre apareció en la Tierra hace un millón y medio 
de años. 

Haciendo una comparación de la historia del hombre con un año ca­
lendario, en la que cada día represénte 4000 años de historia humana 
tendríamos que el mes de enero. sólo sería testigo de la aparición d~ 
nuestro ancestro, el Hamo habilu. Este personaje caminaba erecto y 
caz~a en grupos, no tenía un lenguaje definido, pero indudablemente 
pose1a ~na fflrma de comunicación. El lenguaje diferenciado se de­
sarroll~na gra_dualmente durante febrero y mano. Durante los meses 
de abr_1l a noVle~re el hombre se dedicaría a aprender a usar el fuego; 
a_ med1ados ~~ d1c1embre aparecerían las primeras evidencias de sus ac­
tividades religio~as: La Agricultura empezaría el 28 de diciembre y. el 
desarrollo econom1co de los países industrializados se iniciaría alrede­
dor de las 9:30 p.m. del 31 de diciembre. 

El inicio de la naveg~ción inter~ceánica, la revolución industrial y el 
de,arrollo de la cenc1a y la medicma fueron algunas de las causas de 
l':'s cambios económicos, sociales y culturales que se han sucedido a un 
ntmo exponencial en los últimos siglos de la historia del hombre. 

En _la actu~li~ad, mie_ntras que la mayoría de los habitantes de países 
no ~n_dustrializados _aun no han resuelto sus problemas de alimentación 
Y VIVle?da, los hab~tantes d~ los pa~ses industrializados se preocupan 
por.satisf~~er nec_es1dades mas sofisticadas,. como la posición social, la 
acumulac_10n. ~e nqueza, la evasión de im¡xiestos, y la búsqueda de la 
au torrealizac1on. · 

• La mdodoiQflt:ia ~¡ npuab intenta lei'Vir como introduecibn al lUlO lilteriui.tico de 
la naluac:ión económica dentro de lu aetiYidadea dd FIRA. Por Jo tanto. atá aujf:ta 
alu modificadonra que la experiencia dicte en el futuro. 
Lo. ejempl01 utilludoe Kln fictic:ioe y a1 ~nico fuí a facilitar la comprenaión de la 
metodoloc:ía. · 
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Se sabe que el desarrollo económico de los últimos 500 años se basó 
en el colonialismo ejercido sobre países sin tecnología, pero con abun­
dancia de recursos naturales por países técnicamente adelantados, la 
exportación irracional de recursos no renovables y la modificación 
progresiva e irreversible de ecosistemas. 

De este modo los países que no contaban con los medios científicos y 
-tecnológicos para competir, se quedaron rezagados en la carrera hacia 
el bienestar. 

Con base en lo antérior, se puede establecer que el desarrollo econó­
mico no fue ni geográfica ni ecológicamente autosuficiente, por lo que 
no puede continuar indefinidamente. 

En los últimos ai\os, la economía y el análisis de proyectos han recibi­
do "una creciente atención por parte de los gobiernos, por su utilidad 
en el estudio de problemas de escasez, de distribución de riqueza y de 
elección de alternativas sobre la utilización de recursos. La creciente 
popularidad de los conceptos preseroar y reciclar son prueba de los 
esfuerzos que los gobiernos hacen para enfrentarse a la necesidad de 
modificar patrones de consumo y de optimizar el uso de los recursos. 
Este documento presenta aspectos relacionados con la economía y el 
análisis y selección de proyectos de inversión. · 

El análisis de proyectos comprende cuatro etapas principal~: 

a) 

b) 

La e\"aluación técnica, que estudia los aspectos físicos y tecno­
lógicos del proyecto. 

La evaluación financiera, que estudia los aspectos monetarios 
del proyecto y la contribución al inversionista. 

e) La evaluación económica, que analiza la contribución del pro­
yecto a la economía . 

d) 

6 

La evaluación social, que estudia el efecto del proyecto en la 
distribución del ingreso y el ahorro nacionaL 



El objetivo de este trabajo es presentar la evaluación económica, como 
un instrumento para orientar las deciaiones de inversión pública. 

La metodología presentada, está basada en la deaarrollada por J. Pricé 
Gittinger •, especialistil en Evaluación de Proyectos del Banco MundiaL 

• CmlNGER. j.P .• 1980. Draft Materiab r .. a R..wd Edition or: ""Ec:onomic Amlyaia 
or A¡ricultural Projcclll~. The John Hoplón1 UniYeraity p.._ 1972. 

7 

. ' 

2. LA ECONOMIA Y LA EVALUACION ECONOMICA 

En las economías mixtas, se hace uso tanto del sistema de precios ro­
in o de controles estatales para hacer funcionar al aparato económico. 
Mientras que el sistema de precios actúa como el mecanismo principal 
en la creación de incentivos. y dirige las actividades del sector empresa­
rial, el Estado establece las políticas que intentan proveer un ruvel mí­
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 ·producción de éstos directamente mediante 

subsidios, liberación de impuestos, control del intercambio comercial 
' ·internacionál, e indirectamente, modificando el sistema de derechos 

de propiedad. 

La función 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) 

b) 

e) 

d) 

Que los agentes económicos participantes son tan pequeños en 
relación con el conjunto del mercado, que runguno puede influir 
significativamente en los precios. 

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 todos los recursos, incluyendo la 
libre y fácil participación de todas las empresas. 

Que todos los agentes económicos tienen un conocimiento com­
pleto y perfecto de las condiciones del mercado. . . 

Los anteriores supuestos son meramente teóricos, podo que la eficien· 
cia del sistema de pre~ios resulta un tanto discutible. 
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Los p~eci~ qu~ conocemos S?" resultado de mercados imperfectos y 
ade~as distormonados por la mtervención del Estado, por lo que estos 
precios no son bl!enos indicadores del valor real de los recursos. 

. Por _lo anterior, al tomar decisiones sobre la utilización de recursos, los 
g?b1ernos se enfrentan al problema de cuantificar los costos y benefi· 
c1os de un proyecto de desarrollo en términos reales. Para resolver este 
problema algunos economistas sugieren el uso de los precios sombra •. 

Los precios aombra se calculan en forma tal, que las imperfecciones 
del mercado afecten lo menos posible y laa distorsiones provocadas ; 
por controles estatales 8e eliminen al máximo. . 

En la evaluación económica los costos y beneficios se valoran a través 
de precios sombra con el fin de cuantificar el beneficio neto real del 
proy~cto a la ~conomía. Para el cálculo de estos precios existen dos 
doctnnas pnnc1pales: 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 última 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 o servicio en su mejor uso al· 
temativo. 

Ambas doc~nas ofrecen resultados co;'lfiables. En la metodología pre· 
sentada aqu1, se ha optado por determinar los precios sombra con base 
e? el costo de oportunidad por ser éste el método más práctico y sen· 
cilio. 

El punto de partida de la evaluación económica es una evaluación fi. . . 
n_~Ciera que presente una información completa sobre costos y bene­
fiCios en ~reciOs d~ mercado para ambos casos, con y 1in el proyecto. 
C?~ esta mformac1ón y usando los métodos sugeridos en las. siguientes 
p&g~nas, se pro~ede a calcula.: el beneficio neto real de un proyecto 
para la econom1a. 

• También conocádc:. como Precicn de C _,.,.,: 
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Antes de iniciar la exposición de la metodología, conviene mencionar 
al~nas características distintivas de la evaluación económica. La eva· 
luación económica usa precios sombra para valorar los recu~s y la 
evaluación financiera utiliza precios de mercado; las transferenCias co­
mo impu.estos y subsidios se contabilizan en f?~a diferente,~~ la eva~ 
luación económica los impuestos son beneficios y los subs1d10s son 
costos en la evaluación financiera ocurre lo contrario; para la evalua· 
·ción e~onómica la situación ideal sería la existencia de un organismo 
central de planeación, que calculara los parámetros nacionales de cuen· 
ta •; para la evaluación financiera, la situac!ón· ideal sería la existencia 
de un sistema económico libre de la intervención estatal. Comparada 
con ·¡a evaluación financiera, la evaluación económica se ha considera· 
do como su contrapartida, sin e!nbargo,lo que las separa es ei_contex· 
to, mientras que la evaluación económica se desen"':'elve a. mvd ma· 
croeconómico, la evaluación financiera lo hace a ruvel microeconó· 
miCO. 

N o obstante estas grandes diferencias, sería inapropiado hablar en 
términos de eliminación mutua; más apropiado sería hablar en térmi· 
nos de m u tu a complemcntación, dado que en 1~ econo?JÍas mix_t,as 
la evaluación financiera proporciona al sector pnyado la mformac10n 
requerida para la toma de decisiones de inversión, por otra parte esa 
misma evaluación, sirve al Estado de plataforma para llevar a cabo la 
evaluación éconómica que determina la eficienci~ del u_so de los re~r· 
sos, convirtiéndose en un indicador útil para la onentac1ón de po~ítieas 
de los planes nacionales o sectoriales ·de desarrollo. Por lo antcnor! _se 
recomienda el uso de la e,·aluación económica en el área de plancac10n 
de instituciones gubernamentales. 

• 

JO 

Prcdot .ombra únicw de Jo. J'eC\1JWOI en la economía o .c-r u.aad01 tn la naluacibn de 
proyecteN de todoo loe oecloru. 



3. EL MERCADO INTERNACIONAL Y 
1-

- EL COSTO DE OPORTUNIDAD 
(:ua~ro 1 

Para determinar los precios sombra de lo~ recursos involucrádos en un 
proyec~o, es necesario primero, identificar aquellos bienes y servicios ¡' 

s~sc~ptibles ~e ser comercializados con otros paises y valorarlos a pre­
CIOS mternacwnales. Es sabido que el mercado internacional no es per­
fecto, no obstante lo cual resulta más competitivo y con menos con­
~roles q~e el mercado interno de cualquier país. Siendo así, el precio 
mternacwnal de un bien o servicio, un buen indicador del costo real 
de la asignación de los recursos de una economía. . - _ 

- -
Los_ precio~ sombra obtenidos por este método se dividen en precios 
pandad de Importación y precios paridad de exportación. 

Los precios paridad de importación se usan en los insumos y en aque­
llos productos _que sustituyen importaciones. Estos precios se calculan 
usando el prec1o FOB • del bien o servicio en cuestión más los gastos 
de importación. - _ 

Los precios paridad de exportación se usan en los productos de expor­
tación, y se calculan usando el precio CIF •• inenos los gastos de ex-
portación. - -

Al hacer estos cálculos, se determina el costo internacional de oportu­
nidad de los insumos, se cuantifica el ahorro al producir sustitut~s de 
importaciones y se detenninan las ganancias por exportaciones. 

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

• frcr on board = Ubre a bordo. · 
•• Con, inawance and frcjght = Coito, ~qp.~ro y flete. 

CALCULO DEL PRECIO PARIDAD DE JMPORTACION 
DE UNA TONELADA DE FRIJOL 

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

PRECIO CIF (eri dólares, en Cd.Juárez, Chih.) 

PRECIO CIF (en pesos en Cd. Juárez, Chih.) 
+ Gastos de Aduana 
+ Flete 
+ Descarga. 
+ Almacenaje 

PRECIO EN EL LUGAR DE CONSUMO (MEXICO) 
Descarga 
Flete del predio al lugar de consumo 

-Carga -

PRECIO EN EL PREDIO 

• Tipo de cambio: $ 1.00 dólar = S 38.00 pesos, 
1 
! 

-S 400.00 
3.00 
LOO 
LOO 

405.00 1 

- 1 
IS,39o:oo • ¡ 

70.00 
1,000.00 . 

100.00 
80.00 

16,640.00 
100.00 
300.00 

80.00 

S I6,160.00 

ll - 12 
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Cuadro 2 
. ~· .•. 

CALCVLO DEL PRECIO /'.·IR/DAD Df: EX!'ORT At:IO.V 
DE UC'IA TOXELAD.-\ rn: TOMATE 

. PRECIO CIF (en dólares, en Nogales, Arizona) 
Descarga · · 
Seguro 
Flete 

. PRECIO FOB (en dólares, en Nogales, Sonora) 

PRECIO FOB (en pesos, en Nogales, Sonora) 
· - ·castos de Aduana 

Flete 
Carga 

PRECIO EN EL LUGAR DE CONSt'MO (MEXfCO) 
- Descar~a 

Flctr el el predio al lugar de con su m o 
Carg~ . . 

PRECIO EN EL PREDIO 

• Tipo de cambio: S 1.00 dólar = $ 38.00 pesos . 

S 480.00 
5.00 
1.00 
1.00 

473.00 

17,974.00. 
70.00 

600.00 
100.00 

17,204.00 
100.00 
280.00 

90.00 

16,734.00 

ll:,.•unos proyectos ti.-ncn cierto con t.-nido importado, otros generan. 
proelul"lo5 d.- <'-X port•u·ión, y ·Jos ha~· con ambas característica:¡; ·F.sto, 
sin duela, ti<"n<" impacto en la cantielacl de. divisas que se manejan en 
una CCOnOI)IÍa. . 

l'or com·.-nie·ncia, mucho< paÍS<"5 mantirncn su. moneda sobrc\·aluada 
en rc·laciún con la riJmwcla ele otros paisr;;, por lo •ruc es nrc~rio csli· 
mar-d tipo ell' e·aml.io real a fin ele· eld.-rmiuar el costo real ele las im· 
purlo:1ciurw~ u 1'1 hcucfióo n·al el(' l~1s t·xpurlotciom~, ~q.,rí1n sea el caSo. 
l'ara ello ,;e calc:ula u u tipo ele camhio .<om/.m que refleje el \'crcladcro 
valor de las di,·iSJs. El· cákulo del tip~ ele camhio .<tJiul.m implica un 
a"'íli>is mae·roe·t·onómico sohre los iurliccs de precios a través dclticm· . 

· po. y lu. vohimrncs de di,•iSOJs y arancl'lcs de los paises involucrados en 
opt'racinn('~ de c·onwn·io internacional. Los organismos centrales de 
phuu•af'iim cJc- c·acla JHIÍ:; ~on lo:-: cru:ar~ados de calcularlo. Sc.rccomieñ­
da ohlerll'r •·,la inform;ociún ) aju>l;or lo' pr<'t'ios pnriclml ''"imparta~ 
ci/m y ''-'1'"'''''.;,;,_ nwdi;•nlt· ht :'U:-'Iilnciúu t.lcl tipo t.lc camLio en el 
rrwreott.lo por c·l 1 ipo clt: caml•io sombro. · · 

En d C:u;oelrn :_l '<' ¡>rc,•·nl;o una t·umparae·illll del pwcio pnriclntl Jp im­
por/acitin de Ulltl lnllt;J~ui;J de rrijuJ, caJt.:uJ.uJu CUII r.J tipo cJc carnhio de 
mf'rCaflo y •·1 lipü de l"Oimf,iu .... umf,ru. a~uruit·mlo ·uua .súhrevaluación 
de un 25%. · 

• ... - ¡:: 
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Cuadro 3 

COMPARACION DEL PRECIO PARIDAD DE JMI'ORTAC/ON DE 
UNA TONELADA DE FRIJOL CALCULADO CON EL TIPO DE 

CAMBIO DE MERCADO Y EL TIPO DE CAMBIO SOMBRA 

PRECIOl'OB 
(en dólares, en El Paso, Texas) 

+ Carga, seguro y flete 

PRECIO CIF 
(en dólares, en Cd. Juárez, Chih.) 

PRECIO CIF 
(en pe~os, en C<l. Juárez, Chih.) 

+Gastos de Aduana 
+ FJ;.te, clesearga y almacenaje 

PHFCJO E;\ EL LUGAR DE CONSU-\10 
(MEXJCO) 

- Descarga 
- Flete del predio al lugar de consumo 
-Carga · 

PRECIO EN F.L PREDIO 

• S 1.00 dólar = S 38.00 pesos. 
•• S l. OO dólar = ·S 4 7.50 pesos. 

S 400.00 
5.00 

405.00 

15.390.00 • 
70.00 

1,180.00 

16,640.00 
100.00 
300.00 

80.00 

16,160.00 

El Cuadro 4 asume una sobrevaluación de un 25%. 

S 400.00 
5.00 

405.00 

19,237.50 •• 
70.00 

l,lllO.OO 

20;487.50 
100.00 
300.00 
80.00 

20,007.50 

Cuadro 4 

t.;O.IIIPARACION DEL PRECIO PARIDAD DE EXPORTACION DE 
UNA TONELADA DE TOMATE CALCULADO CON EL TIPO DE 

CAMBIO DE MERCADO Y EL TIPO DE CAMBIO SOMBRA 

PRECIO CIF 
(en dólares, en Nogales, Arizona) 
. . - Descarga, seguro y flete 

PRECIO FOB 
(en dólares, en Nogales, Sonora) 

PRECIO FOB 
(en pesos, en Nogales, Sonora) 

- Gastos de Aduana 
- Flete y carga 

PRECIO EN EL LUGAR DE CONSUMO 
(MEXICO) 

S 

-Descarga 
- Flete del predio al lugar de consumo 
-Carga · 

PRECIO EN EL PREDIO 

• $ 1.00 dólar = S 38.00 pesos. 
•• S 1.00 dólar = S 47.50 pesos. 

480.00 S 480.00 
7.00 7.00 

473.00 

17,974.00. 
70.00 

700.00 

17,204.00 
100.00 
280.00 

90.00 

16,734.00 

473.00 

22,467.50 •• 
70.00 

700.00 

21,697.50 
100.00 
280.00 

90.00 

21,227.50 

F:n los-Cuadros 3·y 4 ~puede observar el efecto significativo de conta· 
Liiizar la sobre\'8luación que la moneda nacional-pueda tener. 
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4. EL MERCADO NACIONAL Y 
EL COSTO DE OPORTUNrDAD 

Una vez calculados los precios sombra de los recursos que pueden in· 
tercambiarse en el mercado internacional, se procede a identificar los 
recursos que por su naturaleza no son susceptibles de ser comerciali­
zados en otros países. El más común de estos recursos es la tierra, y 
en muchos casos la mano de obra y la electricidad. 

Para determinar el precio sombra de la tierra, se recomienda usar el 
· costo de arrendamiento, ya que en la mayoría de_ los casos, éste refle· 
ja fielmente su costo de oportunidad, además de que resulta fácil 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 producción a que se- renuncia debido a la implementación 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 sólo 
para la mano de obra no calificada. Se as':'me que el mercado de la 
mano de obra calificada es bastante competitivo y que su precio no 
sufre distorsiones significativas como consecuencia de la intervención 
del Estado, por lo que su precio en el mercado es muy cercano a su 
costo de oportunidad, y se puede usar en la evaluación económica sin 
necesidad de ningún ajuste. 

.Para estimar el precio sombra de la mano de obra no calificada, se 
. calcula el número de días del año que este tipo de trabajadores espera 
encontrar ocupación y se multiplica por su salario diario. El resultado 
de esta operación se divide entre el número estimado de días de traba­
jo posibles en el año sin el proyecto. El resultado final será el ingreso 
diario promedio de un empleado. Este ingreso es el costo de oportuni­
dad de un día de trabajo en el proyecto y se usa como el precio wm­
bra de la. mano de obra no calificada. 

• lngrea01 brutoe - eOI!Jtot de producción. 
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Ejemplo: Salario diario 
Días trabajados 
·Días de trabajo posibles 
en un año 

200 X 171 
260 

S 200.00 
171 

260 

= 131.53 

El ingreso diario promedio de un empleado sin el proyecto es $_13l.S~ •• 
esto es, el ~ngreso al que renuncia al. decidir trabajar en el proyecto. 

Existen recursos que, además de que generalmente no se pueden ínter· 
cambiar en el mercado internacional, no son susceptibles de arrendarse 
o es difícil cuantificar el valor neto de la producción a la que su uso re­

·nuncia. 1.a electricidad es un ejemplo típico de esta clase de recursos. 

Para determinar el precio sombra de la electrjcidad y aqueUos recursos 
con características similares, se recomienda descomponer su precio de 
mercado en el costo de los recursos involucrados para-su producción y 
,-aJorar estos a precio~ sombra conforme a los- métodos sugeridos en 
e~ta metodología. En el Cuadro 5 se presenta un ~jemplo del cálculo 
del precio sombra de un K \\'/hora. 

El precio sornhra de las instalaciones se determinó c~culando el precio 
sornhra de cada u11o de los componentes de su prccw de mercad?. El 
¡m·cio sombra del e<luipo &- calculó en hase a su precio pari~a~ de·im· 
portarión. El precio sombra de la. mano de obra se determmo por el 
método del salario diario y los días posibles de trabajo en el a.r1o. La 
administración y asesorías 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 tratamiento se discute más adelante. Este 
m(·todo ~C C'OIIOCC COmO descomposición mú/tipJf..' •P 

1
'
111 

r:..-.·ut '·••·-· 

El concepto de· costo de oportunidad es aplicable a Licn_es ~servicios 
intermt·dios y finales. Sin cmhargo,"cn algunos casos y baJO clfcunstan­
cias muy particulares, el concepto de costo de oportunidad no es apli· 
cahlc a ciertos bienes y servicios finales, por ser su valor de consumo el 
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Cuadro 5 
. . 

COMPONENTES DECPRECIO DE MERCADO. 
Y EL PRECIO SOMBRA, DE UN KW/HORA 

Precios de Precio 
mercado sombra 

Instalaciones .32 .62 
Equipo .28 .60 
Mano de obra .23 .17 
Administración .u .u 
Asesorías .02 .02 
Impuestos .04 

TOTAL $1.00 $1.52 

que d~tcrmina su valor real y ·no su uso alternativo. Este concepto es 
· conoc1do como disponibilidad a pagar. 

Aunque esta situación no es muy frecuente en proyectos. agropecua· 
ríos y agroindustriales, a continuación se presenta un ejemplo con 
fine~ ilustrativos. 

Asumamos un país con frontera cerrada al mercado internacional de 
tabaco y donde la demanda por tabaco es superior a la oferta. Dado 
que el ~abaco no tiene usos alternativos aparentes, su valor real estará 
determmado por la disponibilidad a pagar este recurso, por parte de 
los consumidores y no por su costo de oportunidad. . . 

Cuando una situación con las características de la anterior se presente, 
el valor determinado por los consumidores se usará como v..Jor real. 

Antes de decidir qué método usar en la determinación de los precios 
sombra, es conveniente preguntarse: ¿Es el mercado del recurso ·en 

19 

cuestión suficicntcm~nte competitivo?·, ¿recibe la producción de. est~:. 
re cursó subsidios importantes?, ¿existe un control de su precio en el 
mercado por parte del Estado?, ¿es significativo el valor del recurso en 
relación con el valor total del proyecto? · 

Si el mercado del recurso es razonablemente competitivo y no existen 
controles· estatales substanciales, o el valor del recurso es insignificante 
en relación c~n el valor del proyecto, se puede usar el precio de merca­
do en sustitución del precio sombra, con el fin de mantener el proceso 
de la evaluación económica lo menos complicado posible-

:!0 
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••• ·.,. '1' 5. LOS PAGOS DE TRANSFERENCIA-

Una vez calculados los precios sombra de los bienes y servicios del pro· 
y"ecto, se procede a identificar los pagos de transferenciL 

Los pagos de transferencia son aquellas transacciones que contribuyen 
a que un mayor o menor volumen de circulante esté disponible en la 
economía para otros proyectos. 

·Los i~puestos, 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 operación 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 algún subsidio a los insumos o productos y el valor de 
ellos ha sido determinado por el método de los precios paridad de im­
portación o exportación, no es necesario contabilizar tal subsidio ya 
que el costo real quedó determinado por el precio en el mercado in ter· 
nacional. Cuando sea necesario contabilizar los subsidios, éstos se con· 
siderarán como otro• co&to•, o sea, aquellos costos que no son inver­
siones ni costos de operación y que son causados indirectamente por 
el proyecto. 

·Cuadro 6 

AJUSTE OE LOS PAGOS DE TRANSFERENCIA 
1 

A LOS COSTOS DE OPERACION DE UNA HECTAREA DE SORGO 

Preparación de tierraS 
Materiales -
!llano de obra 
Fletes 
Seguros 
Impuestos 
Cuotas 
Trilla 

TOTAL 

Seguros 
Impuestos 
Cuotas 

f:OSTOS DE OPF.RACION AJUSTADOS 
I'AHA PAGOS DE TRANSFERENCIA 

S 1,900.00 
3,900.00 

200.00 
100.00 
300.00 
500.00 
200.00 
900.00 1 

$8,000.00 ! 

300.00 
500.00 
200.00 

S 7,000.00 
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6. LA DECISION DE INVERSION 

Al terminar de calcular los precios sombra de los bienes y servicios in­
~olucrados en un proyecto, y una vez realizados· los ajustes de los pa­

. gos de transferencia, se calcula el beneficio neto • del proyecto, el cual 
reflejará la contribución del proyecto a la economía. . 

Si el beneficio· neto del proyecto es atractivo, es necesario, antes de 
decidir si se Ucva a cabo la inversión, comparar la bondad del proyecto 
frente a la bondad de otros proyectos. Esta comparación se puede ha­
cer mediante el cálculo de la relación beneficio-costo, el valor actual 
neto o la tasa interna de retorno. 

En la actualidad el cálculo de la tasa interna de retorno es el método 
·más aceptado e~ la toma de decisiones de inversión. La tasa int~ina de 
retorno es aqucUa tasa de actualización 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 lasa de rentabilidad eco­
nómica. Para el cálculo de la tasa de rentabilidad financiera se reco­
mienda consultar el trabajo d~l Ing. Sergio Carvallo Garnica ••. 

Una vez seleccionado el proyecto más rentable, es necesario hacer tina 
última comparación. La tasa de rentabilidad económica del proyecto 
deberá ser igual o superior a la inversión marginal pública o al costo de 
oportunidad de los fondos del Gobierno. De esta manera se asegura 
que la inversión en el proyecto no represente una carga extra para la 
economía. 

'· 

• Benef1doe totalea - coetoe totalea.. · 
•• A.plicoción tk ~ ttua de r~ntabiliddd rllkJncíero •n proyecto• agropecuario., In¡.. Sergio 

Carvallo Gamlca, Banc~de México, S.A.;-FIRA,l975. . 
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7. UN FORMATO PARA EL CALCULO DE LA 
TASA DE RENTABILIDAD.ECONOMICA 

~ 

El cálculo de la tasa de rentabilidad económica consiste en: 

lo. Calcular los precios sombra de los recursos involucrados y ajus­
tar las transferencias a los costos de operación. 

2o. Cuantificar el incremento de beneficios debido a la. implemen­
tación del proyecto. Para lograr .esto, es necesario conocer el 
comportamiento de los costos y beneficios con y sin el proyec' 
to. · 

3o. Calcular el flujo neto de beneficios del proyecto. 

4o. Determinar la ·t~a de actualización que iguale a cero el flujo · 
neto de beneficios. · · 

! Con el fin de facilitar el cálculo de la tasa de rentabilidad económica se 
recomienda el uso del fo.rmato que .se presenta a continuación (Cuadro 
i). El diseño de este formato permite además, analiz!"' en forma rápida 
el origen del flujo neto de beneficios de un proyecto, y diagnosticar si 
éste fue causado por un incremento en la productividad, una reduc­
ción de costos o una expansión del sistema productivo. 

1 

1· En ·las primeras cinco _columnas se anotan: la duración del proyecto en 

1

;, a1ios y los beneficios y cu;luo cull y oin d proyecto, Cll el or<.lcn indi­
cado. 

1 
1 

El-incremento de beneficios del proyecto se determina de la siguiente 
manera: 

llCP - CCP - BSP + CSP = IBP 

Las columnas OB y OC se usan para contabilizar los beneficios y costos 
causados indirectamente por el proyecto. Si son beneficios se suman 
al incremento de beneficios del proyecto, si son costos se le restan. 
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~1 valor de las inversiones se le resta al incremento de beneficios del 
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Es común iniciar los cálculos con una tasa de descuento cercana al cos· 
lo de oporlu?idad del -capital de invcrsión~pública. Generalmente, 
usando c~ta lasa se obtendrá un valor actual neto positivo, por lo cual 
se reeomJenda aumentar la tasa de descuento hasta obtener un valor 
actual neto negativo. De esta manera, mediante una interpolación, ob­
tendremos la tasa de descuento que iguale a cero los beneficios netos 
del proyecto. 

A co~tinuación se calcula el valor presente del flujo neto de beneficios · 
del ejemplo del Cuadro 7 con dos diferentes tasas de descuento. 

FNB 

15.5 
7.0 
7.0 
7.0 

13.5 

FNB 

15.5 
7.0 
7.0 
7.0 

13.5 

• Valor actual neto. 

Cuadro 8 

FACTOR DE ACTUALIZACION 
35% 

.74074 

.54869 

.40644 
.. 30106 
.22301 

FACTOR DE ACTUALIZACION 
40% 

.71428 

.51020 

.36443 
• 26030 
.18593 

VAN* 

11.481 
3.840 
2.845 
2.107 
3.010. 

. 0.321 

VAN" 

11.071 
3.571 
2.551 
1.822 
2.500 

0.627 
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Una vez obtenido un valor actual neto positi·:o y otro negativo, se 
hace la interpolación con la siguiente fórmula: • 

Tasa de 
TRE = descuento ..,. 

menor 

Entonces: 

·Diferencia 
entre tasas 

de descuento 

Valor actual neto con la 
tasa de descuento menor 

Suma absoluta de los valores 
· actuales netos con las tasas 
de descuento mayor y menor 

.321 
TRE = 35 + 5 

.321 + .627 
= ·36.69% 

La tasa de rentabilidad económica del proyecto es 36.69 % . 

La aplicación de la metodología aquí expuesta está limitada a proyec· 
tos de carácter cuantitativo. En el caso en que un proyecto presente 
elementos de carácter cualitativo o que implique juicios de valor, es 
responsabilidad del evaluador mencionarlos, mas no tratar de cuanti· 
ficarlos. · 

., 

En la evaluación económica ae 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 analizados 
con detenimiento y precaución. La calidad de los resultados está en 
función directa de la calidad de la información utilizada y de la .objeti· . 
vidad con que esta información es manejada. 
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ANEXO 1 

EVALUACION FINANCIERA DE UN PROYECTO AGRICOLA 

-
Sin el C.... el Proyecto (alloo) 

Proyecto 1 2 3 4 S 

BENEFICIOS 
SUPERFICIE (ha) 

Soya 20 
Ajonjolí 40 
·Frijol 40 40 40 40 40 
Sorgo 35 35 35 35 35 
Total 60 15 15 75 15 75 

PRODUCCION (ton/ha) 
Soya 2.2 
Ajonjolí 1.2 
Frijol 1.2 1.2 . 1.2 1.2 1.2 
Sorgo 4.5 4.5 4.5 4.5 4.5 --

ANEXOS Valor unitario VALOR (miles de pesos) 
(pesos) 

.Soya 8,500/ton 374.0 
Ajonjolí 14,000/ton 672.0 
Frijol 15,000/ton 720.0 720.0 720.0 720.0 720.0 
Sorgo 4,000/ton 630.0. 630.0 630.0 630.0 630.0 
T o ta 1 1,046.0. 1,350.0.- 1,350.0 1,350.0 1,350.0 1,350.0 

COSTOS 
SUPERFICIE (ha) 

Soya 2U 
Ajonjolí 40 
Frijol 40 40 40 40 40 
Sorgo ~5 35 35 35 3!> 
T oto 1 60 75 75 75. 75 75 

COSTOS POR HECTAREA (milea de pesos) 
Soya 11.5 
Ajonjolí 8.5 
Frijol B.O 8.0 8.0 8.0 8.0 
Sorgo 7.5 7.5 7.5 7.5 7.5 

COSIOS POR CULTIVO (milea de peaoa) 

.. _ 

Soya 230.0 
Ajonjolí 340.0 

. Frijol - -- 320.0 • 320.0 - 320.0 320.0 .• 320.0 
Sorgo - 262.5 262.5 262.5 262.5 262.5 

! ., 
Toto 1 li10.0 582.5 582.5 582.5 582.5 582.5 
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INVERSION 

. Maquinaria y equipo agrícola con valor de S 970,000.00. 

· -VA:LOR"RESIDUAL 

El20% del_valor inicial después de 5 años: 

$ 970,000.00 X ,2 : $ 194,000,00 

INCREMENTO DEL CAPITAL DE TRABAJO 

La diferencia entre: 
Costos de operación con el proyecto 
Costos de operación sin el proyecto 

$ 582,500.00 
- 570,000.00 

$ 12,500.00 

Dado que el capital de trabajo se usará aproximadamente seis meses 
del ru1o, se le carga al proyecto sólo el 50% del incremento total en el . 
primer año. 

$ 12,500.00 X .5 = S 6,250.00 

El incremento del capital de trabajo. para el segundo año y_los -subsi· 
guientes se deteimina con base en los incrementos que sufran los cos­
tos de operación con d proyecto durante su vida ú ti!. En este proyec· 
to los costos de operación permanecen constantes, por lo que no se re­
gistra ningún incremento adicional. · 

i{ECUI'EIL\.ClON DEL CAPITAL DE TRABAJO. 

La recuperación del capital de trabajo se contabiliza en el último año 
del proyecto. Como el incremento del capital de trabajo fue un cargo 
al proyecto, su recuperación secá.un abono. 

RCT = S 6,250.00. 
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ANEXO 2 

EVALUACION ECONOMICA DE UN PROYECTO AGRICOLA 
1 

•' 

CALCULO DE LA TASA DE RENTABILIDAD FINANCIERA Sin el Con el Proyecto (añoo) 
Proyecto 1 2 3 .4 S 

; __ ., --· 

Segunda Parte 
BENEFICIOS 

SUPERFICIE (ha) 

Soya 20 
Ajonjolí 40 
Frijol 40 40 40 40 40 

Factores de Sorgo 35 35 35 35 35 

Años FNB Actualización -VAN Tola 1 6IJ ·75 75 75 75 75 

30% 

1 (684.75) .769231 (526.73) 
2 291.5 .591716 172.48 

1 

i PRODUCCION (ton/ha) 

Soya 2.2 
' Ajonjolí 1.2 

tirijol 1.2 1.2 1.2 1.2 1.2 
Sorgo - 4.5 4.5 4.5 4.5 4.5 

3 291.5. .455166 132.68 
4 291.5 .350128 102.06• 

Valor· unitario VALOR (miles dt ~&08) 
(peaos) 

5 491.75 .269329 132.44 

•12.93 
Soya 7,500/ton 330.0 : 

¡ Ajonjolí 13,200/ton 633.6 
1 Frijol 12.500/ton 600.0 600.0 600.0 600.0 600.0 

Factores de 

,. Sorgo 3,800/ton 598.5 598.5 598.5 598.5 :;98.5 
i T o fa 1 963.6 I,Í98.5 1,198.5 .1,198.5 1,198.5 1,198.5 

Años FNB Actualizacion VAN 
33% 

.. 
COSTOS· ·. 

SUPERFICIE (ha) 

Soya 20 

1 (684.75) .751880 . (514.85) 
') 291.5 .565323 164.79 

Ajonjolí 40 
Frijol 40 40 40 40 40 
So'l'o 35 35 35 35 35 

3 291.5 .425055 123.90 T o t a 1 60 75 75 i.i 75 75 

4 291.5 .319590 93.16 ; COSTOS POR HECTAREA •• (miln de pcooo) 

5 491.75 .240293 118.16 .. 
Soya 11.0 
Ajonjolí . 8.0 

." "~" . .. . o . (14.84) ' . t"rijol 7.5 7.5 7.5 7.5 7.5 
Sorgo -7.0 7.0 7.0 7.0 7.0 

' COSTOS POR CULTIVO (milca de.,. ... ) 
1 

... 

Soya 220.0 
Ajonjolí 320.0 

TRF = 30 + ·3 ( 12·93 · .. \ = 31.4% 
12.93 + 14.84J .. 

Frijol 300.0 300.0 300.0 300.0 . 300.0 
Sorgo 245.0 245.0 245.0 245.0 245.0 
Total 540.0 545.0 . 545.0 545.0 545.0 545.0 

. ' 

FUENTE: Dioioióó de Pr0«10maeión del Cridilo Agríeala. FffiA. 
1 ' 

• . Prrcios paridad de importación. 
.. A precios wmbro )" rr.alii.ad.UII loa ajustt".s IJOI' tran&fercnciu a loa eoetos _de o¡}eratión. 
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INVERSION 

~laquinaria .. y equipo agrícola con valor de $ 970,000.00. 

VALOR RESIDUAL 

El20% del valor inicial después de 5 años: 

$ 970,000.00 X .2 = $ 194,000.00 

INCREMENTO DEL CAPITAL DE TRABAJO 

La diferencia entre: 
Costos de operación con el proyecto 
Costos de operación sin el proyecto 

$ 545,000.00 
-540,000.00 

$ 5;000.00 

Dado que el capital de trabajo se usará aproximadamente seis meses 
del año, se le carga al proyecto sólo el 50% del incremento total en el 
primer afio. 

S 5,000.00 X .5 = $ 2,500.00 

El incn·nwnlo del capital de trabajo para el segundo año y los restan­
tes se determina con base en los incrementos que sufran los costos de 
operación con el proyecto durante su vida útil. En este proyecto los 
costos de operación permanecen c'onstantes, por lo que no se registra. 
ningún incremento adicional. 

RECUPERACION DEL CAPITAL DE TRABAJO 

La recuperación del capital de trabajo se contabiliza en el último año 
del proyecto. Como el incremento del capital de trabajo fue un cargo 
al proyecto, su reeuperaci~n será un abono. 

RCT = $ 2,500.00 
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Ano 
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lO 
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14 1 
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23 
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3% 6% 

.970874 .943396 

.942596 .889996 

.915142 :839619 

.888487 .792094 

.862609 .747258 

.837484 .704961 . 

.813092 .665057 

.789409 .627412 

.766417 .591898 

.744094 .558395 

.722421 .526788 

. 701380. .496969 . 

.680951 .468839 

.661118 .442301 

.641862 .417265 
.623167 .393646 
.605016 .371364 
.587395 .350344 
.5702116 .330513 
.553676 .311805 
.537549 .294155 
.52181):1 .277505 
.506692 .261797 
.491934 .246979 
.477606 .232999 

e ... o ..., ·o 
~ .. ...., 
... !3 O' 
O<ill':l 
t:.a'"' .. " ~< 

Auexo 3 

FACTORES DE ACTUALIZACION 
Valor preseute ele 1 en el futuro 

9% 12% 

.917431 .892857 

.841680 .797194 

.772183 .711780 

.708425 .635518 

.649931 .567427 

. 596267 .506631 

.547034 .452349 

.501866 .403883 

.460428 .360610 

.422411 .321973 

.387533 .287476 

.355535 .256675 

.326179 .229174 

.299246 .204620 

.274538 .182696 

.251870 .163122 

.231073 .145644 

.2ll994 . 130040 

.194490 .116107 

.178431 .103667 

.163698 .092560 

.150182 .08:!643 

.137781 .073788 

.126405 .065882 

.115968 .058823 

15'36 18%. 21 'l6 

.869565 .847458 .826446 

.756144 .7181B4 .683013 

.657516" .6086:11 .564474 

.571753 

. 497177 

.432328 

.375937 

.326902 

.284262 

.247185 

.214943 

.186907 

.162528 

.141329 

.122894 

.106865 
.092926 
.080805 . 
.070265 
.061100 
.053131 
.046201 

.. 040174 
.034934 
.030378 

.51571l9 .466507 

.437109 .385543 . 

.3704:12 .318631 
.. 3139~5 .263331 
.2660:l!l .217629 
.225456 .179859 
.191064 .148644 
.161919 .122846 
.137220 .101526 
.116280 .083905 
.098519 .069343 
.083516 .057309 
.070776 .047362 

.. 059980 .039143 
.050830 .032349 
.043077 .026735 
.036506 .. 022095 
.0309:17 .018260 
.026218 .015091 
.02221!1 .012472 
.o lllll29 .010307 
.()1 51):i7 .. 008519 

..... 
\C!~~~-.:f! 
e"'0\0\0'\1.0 
"'':!ff ~ Cl ~ ~ 
t:. ~ e' ~ "tfl 

24% 

.806452 
;650864 
.524487 
.422974 
.841108 
.275087 
.221844 
.178907 
.144280 
.116354 
.093834 
.075673 
.061026 
.049215 
.039689 
.032008 
.025813 
.020817 
.016788 
.013538 
.010918 
.008805 
.007101 
. 005726 
.004618 

27% 
1 

.787402 

.620001 

.488190 

.884402 

.802678 

.288329 

.187661 

.147765 

.116350 

.091614 

.072137 

.056801 

.044725 

.035217 

.027730 

.0211134 

.017192 

.013587 

.010659 

.008393 

.006609 

.005204 

.004097 

.003226 . 

.002540 
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ts Anexo 3 

e o n t n u a e ó n 

Allo 84% 87% 90% ' 93 'lb 96%' 99 'lb 102% 105% 108% 

1 .543478 .534759' .526316 .518135 .510204' .502513 .495050 .487805 .480769 

2 .295369 .285968 .27.7008 .268464 .260308 .252519 .245074 .237954 .231139 

3 .160526 .152924 .145794 .139100 .132810 .126894 .121324 .116075 .111125 

4 .087243 .. 081777 '.076734 .072073 .067760 .063766 .060061 .056622 .053425 

5 .047414 .043731 .040386 .037343 .034572 .032043 .029733 .027620 .025685 

6 .025769 .023386 .021256 .019349 .017639 .016102 .014719 .013473 .012349 

7 .014005 .012506 .011187 .010025 .008999 .008091 .007287 .006572 .005937 

a '.007611 .0066811 .1105800 .0051114 .004591 .004066 .003607 .003206 .002854 

9 ' .004137 .003576 .003099 .002691 .002343 .002043 .001786 .001564 .001372 

10 .002248 .001912 .001631 .001395 .001195 .001027 .000884 .000763 .000660 

11 .001222 .001023 .000858 .000723 .000610 .000516 ' .000438 .000372 .000317 

12 .000664 .000547 .000452 .000374 .0003ll .000259 .000217 .000182 .000152 

13 .000361 .000292 .000238 .000194 .000159 .000130 .000107 .000089 .000073 

14 .000196 .000156 . 000125 .000101 . .000081 .000065 .000053 .000043 .000035 

15 .000107 .000084 .000066 .000052 .000041 .000033 .000026 .000021 .Otl0017 

16 .000058 .000045 .000035 .000027 .000021 .000017 .000013 .000010 .000008 

17 .000031 .000024 .000018 .000014 .oooou .000008 .000006 .000005 ,000004 

18 . •.000017 ,000013 .000010 .000007 .000005 .00000·1 .000003 ,000002 .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 

- ---·---- ·~------

Anexo 3 

e o n t i n u a e ó n 

• 1 

M o 111% 114% 117% 120% 123% 126% 129% 132% 135%' 

1 .473934 .467290 .460829 .454545 .44!!430 . .442478 .436681 .431034 .425532 ' 
2 .224613 .218360 .212364 .206612 .201090 .195787 .190690 .i85791 .181077' 
3 .106452 .102037 .097864 .093914 .090175 .086631 ,083271 .080082 .077054 
4 .050451 .047681 .045098 .042688 .04!J.I37 .038332 .036363 .034518 .032789 
5 .023910 .022281 .020783 .019404 .O!UI33 .016961 .015879 .014879 .013953 . 
6 .011332 .010412 .009577 .008820 .00!!132 .007505. .006934 .006413 .005937 
7 .005371 .004865 .004413 .004009 .oo:J646 .003321 .003028 .002764 .002527 
8 .002545 .002273 .002034 .001822 .001635 .001469 .001322 .001192 .001075 
9 .001206 .001062 .000937 .000828 .ooon3 .000650 .000577 .000514 .000457 

lO .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 .000011 .000009 .000008 .000006 
15 .000014 .000011 .000009 .000007 .000006 '.000005 .000004 .000003 .000003 
16 .000006 .000005 .000004. .000003 .000003 .000002 .000002 .000001 .000001 
17 ·.000003 .. 000002 .000002 .000002 .000001 .000001 .000001 .000001 
18 .0000111 .000001 .000001 .000001 .000001 
19 .OOOIÍOI .000001 ..: 
20 

' 

' . 
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Anexo 5 

FACTORES DE ACTUALIZACION PARA TASAS. INTERNAS DE RETORNO NEGATIVAS · 

Aflo -4% -8% -12% - 16% -20% -24% -28% -32% -36% -4ü% 

1 1.041667 1.086957 1.1363(,4 1.190476 1.250000 1.315790 1.388889 1.4705il8 1.562500 1.666667 
2 1.085069 1.181475 1.2913~2 1.417234 1.562500 1.731302 1.929012 2.162630 2.441406 ·2.777778 
3 1.130281 1.284211 1.467412 1.687183 1.953125 2.278029 2.679184 3.180338 3.814697 4.629630 
4· l.l773í6 1.395882 1.667513 2.008551 2.441406 2.997406 3.721089 4.676968 5.960465 7.716049 
5 1.226433 1.517263 1.894906 2.391132 3.051758 3.943956 5.168179 6.877893 9.313226 . 12.860082 
6 1.277534 1.649199 2.153297 2.846586 3.814697 5.189416 7.178026 10.114549 14.55191,5 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 4.034277 5.960465 8.984445 13.846501 21.874ü25 35.527l3i'. 59.537418 
9 .1.443972 2.117920 3.159774 4.802711 7.4im581 11.821638 19.231251 32.167683. 55.511151 99.229030 

lO 1.504138 2.302087 3.590652 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 20.466826 37.097320 69.566789 135.525272 275.636195 
12 1.632094 2. 719857 4.636689 8.103051 14.551915 26.930034 51.524056 102.304102 211.758237 459.393658 
13 1.700098 :?.956366 5.268964 9.fi464R9 18.189894 ~5.434255 7Uóll89 150.447209 330.87224!> 7ó!i.fi~h097 

14 1.770936 3.213442 5.9874(10 11.483916 22.737367 46.624ü19 99.39054ü 221.245895 516.987883 1,276.0934'14 
15 1.844725 3.492871 6.803931 13.671332 28.421709 61.347394 138.042417 325.361611 807.793567 2,126.822491 

Fuente: Divlalórt. de hognmaeión del Crédito Agríc:oiL FIRA. 
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.AI<ALISIS ECOJWMICO DE CARRLT.!!;RAS 

Silva Midences 

INTRODUCCION 

EL MANUAL DE PROYECTO GEOMETRICO DE CARtilTERAS (l), CONSIDERA CO• 

f/.0 PRH.CIPALES LINE.AMIE!<TOS PARA LA FOID<iULACION DE. PROPOSICIONES 
. ' ~~ 

LAS SIGUIENTES: 

. l. OONS.ll:RVAR EN BUEN ll:STADO LA RBD EXW'l'E.NTE, PARA ASEGURAR.EL llt!! 

VICIO EFICAZ Y PERMANENTE. 
. 

2. TERMINAR, AL RITMO ADECUADO, LAS OBRAS INICIADAS, BUSCANDO LA 

OPORTUNA OBTEHCION DE LOS BENEFICIOS FREVISTOS. 

). ·coNS'l'RUIR NUEVAS CARRETERAS QUE SIRVM A NUCLEOS DE POBLACION 

ACTUALMENTE INCOIIIU!GCADAS Y PROPICIEN LA INCORPORACIO!f DE ZO -
·, 

NAS CAPACES DE AUMENTAR LA PRODUCCION. 

4. CONSTRUIR OBR43 QUE lhEJOREN EL SISTEMA CARRETERO EN ZONAS YA 
' . COMUNICADAS, CU..UlDO LA DEMANDA .ASI LO REQUIERA. TAL ES EL CASO . . . ~· ' 

DE LAS AMPLIACIONES, ACORTAMIENTOS Y AUTOPISTAS. 

CON R.E:r' •• RENCIA A INVEilliiONE;;) Eh CARitETEP.;.;:; (1) 1 LOS UECTOS SON ~ 
. . . 

lUFEREN'~ES SEGUN EL MEDIO ECONOhiiCO EN QUE SE APLICAN. ES DECIR, 

LAS CON:iECUENCIAS SERAN MUY DISTINTAs SI LA INVERSION SE REALIZA 

EN UNA ::ONA CON CIERTO GRADO DE DESARROLLO, O EN OTRA EN LA QUE A -
l'~AS SJ; INICIE UN PROCJ::SO DE INCORPORACION A LA EqO}l()MIA .. DE MER-

CADO; Ej,LO DETERMINA QUE LA NATURALEZA DO:"INANTE DE LAS CONSECUEN 
. . :. .. -
CIAS DE INVERTIR EN CARRETERAS, DE LUGAR AL ESTABLECIMI~TO EN -

/ . . ' 

J,A3 .OPEI :ACIONES: CARRETERAS DE·. P'UNCION SOCIAL, DE. PENETRAOION ECO . . . . . -
¡. •. -.: •• 

tlO~ICA Y PARA ZONAS EN PLENO DESARROLLO . ; 
' .. ; .. 

Wl EL Pl:r.:SENTE TRABAJO SE PRESENTA UN ESTUDIO REALIZADO EN UNA ZO 
. . . .. . ·-

NA ORIID TADA PACIA EL PLIDTO DESARROLLO, Y CUYA METODOLOGIA HA SI-
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SO UTLIZADA CON EXITO EN LA CONSTRUCCION TANTO 

COMO DE PASOS A DESNIVEL, .INTERSECCIONES CON 

DE LIBRAMIENTOS, -

PERROCAHRILES E 
···: !"' ,• 

INTERSECCIONES A NIVEL. 
.'-... 

·PLANTEAMIENTO DEL PRUBL:El!A 

EL TRANSITO DE PASO Ul LA CIUDAD DE LIN.Ah.ES N .L., ES SUMAMENTE M.Q 

LESTO, DE ACUERDO A QUEJAS DE. LAS AUTORIDADES DE LA POBL.iCION, 0-. , 
CASIONANOO EMBOTELLAMIENTOS, RUIDO, CONTAiUNACION i!fC •. J)E LO ANTE 

. . ........... -
' . . •. ·1·~·: 

RIOR. SE ~4ITE LA ORDEN DE INVESTIGAR Y REALIZAR LOS ESTUDIOS NEO! 

S ARIOS. 

ALGUNOS COJ><CEPTOS BASICOS 

Volumen de Tr!Úlsit.o. ES EL NUMERO DE VEHICULOS QUE i.ASAN·POR UN ., . (' 

TRAMO DE LA. CARRETERA EN UN INTERVALO DE TIEMPO DADO; LOS INTERV! 

LOS MAS USUALES SON LA: HORA Y EL DIA Y SE TIENE EL TRANSITO HORA­

RIO Y EL TRANSITO DIARIO (~H: y TD RESPECTIVAMENTE) 

Densidad de. Tránsito. ES EL NUMERO DE VEPICULOS QUE SE ENCUENTRAN 

EN UNA CIERTA LONGITUD EN UN-INSTANTE DAD•J. 

Tránsito Promedio Diario. ES EL PROM,EDIO DE LOS VOLUMENES DIARIOS 

REGISTRADOS EN UN DETERMINADO PERIODO. L03 MAS USUALES SON EL ~ 

SITO PROIII:DIO DIARIO S:J;M.ANAL TPDS Y EL TBAi.SITO PROMEDIO DI~_IO ·A.o 

NUAL TPDA. 

Tránsito Máx.i,¡¡¡o-~Horario, ES EL IV!AXIMO NUlit:cRO. DE VEHICULOS QUE PA-
- -- • t • 

SAN EN UN TRAMO DEL CAMINO DURANTE UNA HOilA, PARA. mr LAPSO EBTA -

BLECIDO DE OBSERVACION, NORMALMENTE UN ANO. . 

Volumen Horario de Proyecto. VOLUMEN HORAIUO DE TRANSITO QUE SER­

VIRA PARA DETERMINAR LAS CARACTERISTICAS l~F.OMETRICAS DEL CAMINO, 

VH.P. 

Trénei""to Generado, ES EL VOLUMEN DE TRANSITO QUE SE ORIGINA POR 
' 

LA CONSTRUCCION O MBJOWJ.!IENTO DE LA CARR3TER.A Y/O POR EL :!)ESARRQ. 
.· ... 

LLO DE LA ZONA POR DONDE CRUZA. 
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·Tr!!nsito Desviado o Inducido. ES LA PAHT;:; Ut;L VOLUlllEN DE TRANSITO · 

QUE CiltCULABA ANT:r:5 POR OTRA CARRETERA Y UAlllBIA SU I'riN~IO PA­

HA PASAR POR LA QUE SE CONSTRUYE O SE MEJORA. 

Tipos dE: Libramientos. EN GENERAL, ::>E PUEliEN IDhNTIPICAR CUATRO -

'IPOS DE LIBRAMIENTOS1 

~. Libramiento eencillo 

2. 

). 

.. 
n 

e~ forma de v!a urbana rápida 

periférico 

4. .. en forma de camino rápido con acceso controÚ~do a 

.la ciudad. 

EN LAS FIGURAS DE LAS PAGINAS SIGUIENTES 'SE PllliSENTAN ESQUEMATICA .-
MENTE DICHOS TIPOS GEN.ERA.LES DE LIBRAMIEli'l'OS, 

ANALI::>IS 

EN ESTE APARTADO SE CONTEMPLA. TANTO LOS ESTUDIOS DE CAMPO COMO LCS 

DE GABINETE, SIN EMBARGO, PREVIO A LA VISITA DE CAMPO, SE TIENE . . 

LO SIGUIENTEs 

~A CIUDAD DE LINARES N .L., DE 49, 621 Habq (1970 ), SE LO.C4LJZA EN 

EJ, KM 153 DE LA CARRETERA Cd. VlCTORIA-MON'rERREY, SIENDO SUS COOR 
. . . ' . . . . -

DENAD}S, LAT. NORTE 24° 51' 39" Y ~NG. OESTE 99° 34' 05", CON 

Rl!:SPECITO AL MERIDIANO DE GREENWICHo Y SU ALTURA DE 684 S,N ~11.. ASI 

TJJ.l.BIHN CABE MENCIONAR QUE LA CIUDAD INDUSTRIAL DE LIN~ ·SE UBI . . . '.. . -.. , . . ' ~. . 
CA A LA ALTURA DEL Km 155+600 DEL MISMO TRAMO CAilRETERCi; :p¡l.ACUE!! 

·.(. 

DO AL CROQUIS PRESENTADO AL PRINCIPIO DE ESTE DOCUMENTO. 

pb j e t h.!2.!!,1 

a) FR1li'ORCION.AR UNA RUTA EFICIENTE AL TRANSITO DE PASO, 

b) CO'IIUNICAR EN FtORJal.A EXPEDITA A LA CD. INDUSTRIAL CON LOS TRAMOS 
' . 

CARRhTEROS, TANTO EN lÜRECCIOII A MONTERREY COMO A CD. VICTORIA . . 
e) CCNSIDERAR · El~ DESARROLLO ÚRBANO. 
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a.- Situación actual 

b.- L lbramiento · 
•· .· 

; '.'f'' .... : '· ~ \. 
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LIBRAMIENTO EN FORMA DE CAMINO RAPIDO CON ACCESO CONTROLADO A· . ".-· 

LA CIUDAD. ' ; 
·~ 
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'a; ... Situación actual 

b,- .Libramiento 

c.- Crecimiento urbeno 

DESARROLLO URBANO V NECESIDAD OEL CONTROL DE ACCESO EN LOS 
LIBRAMIENTOS .. · • 

·. ·! ' .. 
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ES1'UDIOS DE CAMPO. 

SE PROCEDIO AL RECORRIDO DE LA POBLACION ASI COMO ZONAS ALEDABAS 
1 ', ••. 

OBTENIENDOSE LO SIGUIENTE& 
. <. 

. ·-·-.:· .. - ' 

a. TIEMPOS PROMEDIO DE RECORRIDO EMPLEADOS .PARA CRUZAR ESA POBLA­

CION. 

b. LONGITUDES Y CARACTERISTICAS GEOMETRICAS . . 
c •. FOTOGRAFIAS DE SU ESTADO :ICTUAL 

... 

d. ViALIDAD ' . 

e. EQUIPAMIENTO URBANO 

f. CARACTERISTICAS TOPOGRAFICAS EN LAS ZONAS ALEDABAS 

g, USO ACTUAL DE LA TIERRA 

EN LAS P~GINAS SIGUIENTES SE PRESENTAN L.AS FOTOGRAFIAS CORRESPON­

DIENTES QUE' ILUSTRAN LA·PROBLEMATICA BAJO ESTQDIO, PERO' ANTES DB . . . . . ' ' '.· 

ELLO, EL CROQUIS GENERAL Y ALTERNATIVAS DE SOLUCION, QUE EMERGIB 
'. . -~_-.. _. t . ' . -

·RON DURANTE LA VISITA. .,,,,:-' . ·, ... ~-:: -i 
-· 

Ruta Actual, AUXILIANDOSE CON EL CROQUIS MENCI.ONADo ANTERIOBMENTE 
. . 

Y FOTOGRAFIAS CORRESPONDIENTES, A CONTINUACION SE ENUMERA EN POR-t . - .: ·- . 
. _, ' ..:: ' ~ 

MA SUSCINTA LO SIGUIENTE& · 
· .. ·• .· 

l) VIALI~~ TODAS LAS CALLES SON DE DOB.IiE SENTIDO, PE~J,<{EXISTEN 
RESTRICCIONES EN CUANTO A· i:.A crRcULACION. DE vlmiCULos PliSADOs. LO 

ANTBRI<R SE DESCRIBE EN LA PRES~TACION DEL ~OQ~~S; M~~iONADO •. 
. . ' ' ·.·. -' : ' '. . ~ ; __ : -,:· -~·:t . . \ 

2) CARACTJ$RISTICAS GEOUTRICAS1 JW:STE.'N ll05 PUENTES'·]a..¡~ EL TRAMO ~ 
. . . ·- '•:'· . . ',.' ,.--:;, . ...-,:'. ·. 

RRETERO CD. VICTOB,IA-MONTERREY, 'UNO EN CADA ACCESO. A LA CIUDAD Y 
' . . .·-'.. ~. ; . . 

CUYO ANCHO DE SUPERFICIE DE RODAMIENTO ES DE 5.2 m.POR LO'QUB SB . ' . . ' . . /' :·· ·: 

ENCUliJlTRA RESTRINGIDA LA CIRCULACION A UN. SOLO. CAIUlf~~. EN TEIU.II -
• • . 1 . 

J.JOS GEJ.JERALES LAS CONDICIONES DE TRANSI.TABILIDAD SO:N PESIMAS Y· EN . . ·t ,. 
J • . ' . 

CAMBIOS DE DIRECCION LOS VEHICULOS PESADOS DE. TRES O f!AS EJES SE . . ''· . . . . f : : ! . 

VEll OBLIGADOS A EFECTUiAR MANIOBRAS MULTIPLI'.'S CO~" LO~ EMBOTELLA - l 

LiiEl\TOS CONSIGUIENTES DURANTE SU PASO POR LA .CIUDAD~ 1 

.! 
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·Foto No. 1 Puente dei · F.F.c.·c •. México-Nuevo J.a.redo s~.;.. 
bre' el Río Pablil.lo •. Indebidamente se usa este lugar _,cg, 
mo tiradero de. basura de la ciudad. . .. 

Foto No. 2 Rastro Municipal. de la ciudad de Linares,'· 
Nuevo Le6n~ 

•' 

!. 



1' 

Foto No. 3 Ca:tedral de. Linares, N.· L-.: 

Foto No. 4 Palacio Municipal de Linares, N~ L. Visto 
desde la Plaza Central. 



Foto No. 5 Mercado Municipal de Linares. El mercado· 
Zar8goza es de las obras municipales que requieren see 
incluidas 1 en la remodelaci6n de ·¡a ciudad •. 

Foto No. ,6 Herc.ado Zaragoza. Otra vista del· Mercado 
Municipal. En la esquina norte de la misma manzana, 
est6 situada la terminal de Autobuses Tamaulipaa. 

·Í···. 

'' 
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'Foto ·No. 7-- ... crucero tipo en la zona comercial de Lina- · 
res. Un sentido de circulaci6n--en~las calles principa­
les. 

' . ' 
Foto No. 8 
Terminal de 

, . . , 
.... ! 

Crucero de las c'alles B. Ju&rez.,y ... Al-lende: 
los aútobuses Tamaulipas_.... _ __.. · 

.... '.-- . 

14 
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Foto No~ 9 Crucero de las Calles Hidalgo y Juárez. -
Plaza· principal de Linares. 

Foto No. 10 Calle Hidalgo. ·.Doble sentido de c1rCl.lla­
C16n del tránsito. zoña ·comet~1a1 de Linares. 

'· 

; ' 
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Foto No. 11 Estación del F.F.C.C. M6xico ~ Nuevo Lar~ 
do. Estación de carga en Liriares. 

Foto No. 12 Estación de pasajeros-del-F.F.c.c. M6x1co­
- Nuevo Laredo·, en Linares 1 N. L. 

r 
! 

,. 



Foto No. 13 Entrada a Linares eh dirección Cd. Victoria 
-Monterrey, el ancho de superficie de rodamiento en el -
puente es 5.20 m. por lo que solo se permite un s~lo ca­
rril de c1rculaci6n. 

~j 
• 

·-

Foto No~ 14 Calle TAMMULIPAs.- Ancho de arroyo 7 m. Nó­
tese el estddrJ actual del paviment~. No hay se~dles in­
formativas para la circuldci6n de~ trinsitq. 

17 
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Foto No. 15 Calle Constituci6n. Por esta calle circulan 
los vehículos pesados. Ancho del arroyo 9 m. Se aprec!~ 
el estado de la superficie de rodamiento. 

Foto No. 16 Calle Const1tuci6n. Mismas condiciOnes que 
l~ foto anterior. 

l8 
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Foto No. 17 Calle Constitución. Mismas condiciones de 
la foto anterior. 

,..· 

.. :.:,. ' 

- . 

Foto No. 19 Calle Monterrey. VÍa de cfrculac16n de los 
vehículos pesados, ancho entre guarniciones 14 m. 

19 
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Foto No. 19 Calle Monterrey esquina con calle Hidalgo. 
Se uhen los tránsitos pesado y ligero • 

Foto No. 20 
Al fondo la 

. ····~ ~.:. ... . · . 
..• 

··._ .. .., ..... 
Calle Hidalgo vista desde la c~ll~ Monterrey. 

zona comercial de Linares. 
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Poto Ho. 25 Crucero dlf lea calle• T....nltpaa e Hidalgo. 
Visto desde la calle Taaaulipas a la izquierda a San R2 
berto, a la derecha a Monterrey, atrAe a Mixico. 

•J:... 

' \ " 
-~ -~. - ,. -' J 

-Fo·~·cf-No. 26 Crucero de las calles Tamaulipas e Hidalgo. 
Obsérvese los vehiculoa estacionados. En estas •!as ú­
nicamente transitan vehículos ligeros. 

23 
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ESTUDIOS DE GABINETE 

Desarrollo Urbano: h'STA POBLACIO:t\ SE ENCUENTRA LIMITADA El> SU DES! 

RROLLO URBANO, POR BARRERAS NATURALES COMO SON: AL SURESTE POR EL 

RIO PABLILLO Y AL NOROESTE POR EL RIO CAMACHO, POR LO QUE, CO~O -

PUE¡)E APRECIARSE EN EL CROQUIS RESPECTIVO, LA MANCHA URBANA SOLO 

PUEDE EXTENDERSE EN FORMA NATURAL, HACIA EL 1\CROESTE ASI COMO AL 

SUROESTE. 

TOMANDO COMO BASE LOS CENSOS DE POBLACION Y DE ACUERDO AL .AJ¡.UISIS 

Y SELECCION DE DIFERENTES MODELO.$ DE CRECIM!EliTO SE OBTUVO' LO SI­

GUIENTE: 

a. Se estima que para el W,.o 2000, la ciudad de. Linares tendrá u-

na poblaci&n de lOO 000 hab. 

b. Su densidad neta futura será igual a la actual 

c. se'tendrá una extenai&n igual al dobre de la presente 

d. Toman~o en consideraci&n la interacci&n urbana entre Linares y 

'su ciudad industrial, es de suponer que ~1 desarrollo urbano se 

extenderá preponderantemente hacia el noreste de Linares y en 

grado menor hacia el sureste. 

Voldmenes de Tránsito: DE LOS DATOS OBTI::hiDOS DE LAS ESTACIOJ;ES IE 

AFORO LOCALIZADAS EN LOS TRAMOS CARRETEROS QUB C01FLUYEN El~ LA Cl!! 

DAD DE LINARES, PREVIa.u;TJ;; Phü(.;i:A;)AUJS Y ldJIUPULAW::> ::ih 'l'lhl'lJ:; LO 

SIGUIENTE (ver además, croquis de la página siguiente): 

a) Tramo Villagrán-Linares: TPD'\
973

= 1503 veh/ó.!a 

b) Tramo Linares-Montemo re lo a: TPDA¡973= 2110 vehjd!a 

e) Tramo Linares-T a Galeana: TPD~973= 465. veh/d!a 

CABE HACER LA OBSEHVACIOt; DE '.;jUB EN LA CO}!Po::.iiCIO:t\ D:t;L TR/J\SITO 

DESTACAN PRINCIPALMENTE LOS VEffiCULOS PESADOS ( 40, 41 y 62% RES­

PJ:.:CTIVAMENTE 



: 

VOLUMENES DE TRANSITO 
TPDA 1973 

LINARES N.L. . 

25 
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DEL Eu'fUIJiu DB OlilGEl~ Y :litA>~'l:t-4ú ho. 81 PUBLICADO POR LA Ex-SECRE­

TARIA DE OBRAS PUBLICAS, SE CALCULO EN BASE A LAS DIFEREt;TJ:;S RU -

T.AS, LOS VOLUllENES DE TRANSITO DE PASO QUÉ A CONTiNUACIOli SE l'i.UES 

TRAN, TAl'iTO EN FORMA. TABULAR COLiO GRAFICADA EN LA PAGil\A SIGUIEN-

TE:. Composición 

Villagran-~ontemore1oe = 775 veh/d!a 

T. Ga1eana-Montemore1oe = 70 11 

T. Galeana-Villagrán 11 

44 
41 

o 

14 

17 

o 

42 

42 

o 

Relación Beneficio Costo; PARA 103 CALCULOS CORRESPONDIIDjTES SE 

TI :!::N E QUE: 

B/C = 
(I - IB){f.r.c,i,n) 

p . 

EN LA. I.IUE: 

B/C R~LACION BENEFICIO COSTO 

U COSTO UNIFORME ANUAL DE LOS USUAR¡OS DEL CAMINO, INCLUYElWO 
VALOR DEL TIElVIPO DE RECORRIOO Y .DE ACCIDENTES CUANOO ASI SE 
ESPECIFICA. 

K EROGACION ANUAL TOTAL POR CUNSERVACION DE LA RUTA 

I INVElUION INICIAL O INVERSIOli EQUIVALENTE AL AI10 CERO, INCLU 
YENDO DESCUENTO DE INVERSIOI.ES SUB:)J::CUENTES AL AlW CERO. 

B y P SUBINDICES QUE INDICAN LA ALTERNATIVA BASE (SITUACION EXI§. 
TENTE) Y LA ALTERNATIVA PROPUESTA,RESPECTIViu>.El\TE. 

f.r.c. FACTOR DE RECUPERACIOK DEL CAPITAL . 

n NUMERO DE ANOS ESTI~ADO CO~O DURACIO~ DEL Ml::JORAMIEKTO 

i. TASA DE INTERES ANUAL 

-
.A;Slb.!l;;iMO, EL CALCULO DE I.A RElACI01< BJ:;NEFICIO COSTO .kEQUIERE QUE 

.TENGA LA :SIGUIENTE I:NFOIDI.ACION: 

T Tránsito Promedio Diario Anual {TPDA) 

L 1ofl€i tud del tramo' por analizar 

M Costo anual de manteniwien4:o 
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TRANSITO DE PASO 

1973 

GALEANA 

27 

MONTEMORELOS 

LIARES N.L. 
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A Costo anual de los accidentes 

D 11 11 11 las deinoras 

ut 
11 unitario de traccid'n ($/km) 

Ud 11 11 11 tiempo · ($/hr) 

t·'· ·' Incremento anual del tránsito· 

GUS d' EUS Series uniformes de gradiente (d' exponenciales) para -
determinar el costo uniforme anual en funcid'n ·de.'ia hi 
pd'tesis de crecimiento del tránsito · -

- l 
(l + t}n+l 

(l + i)n+l 
RUS = ~-=-~~---------­t ' . 

1 + t 
1 + i - l 

i~1 + i)n 

(1 + i)n- 1 

Pactor para 09nvertir \Jl 

crecimiento exponencial 
a series uniformes equi 
valentes. :· -

( (l + GUS ... -
i 

- l ( l) ) 1 Pactor pa - n_+ ( ). 
(l + i)n .;.·¡ ... ra conve,t 

tir una 
gradiente aritm~tica a se -
ries uniformes equivalentes 

GtUS = l + GUS(t); (t = incremento anual del tr~sito en decimaij 

U •(Costo pc;p;r 
tes)~tus:. 

traccid'n + 
. d GUS . 

Costo por deljlora + . Costo por acciden 
. -. 

K = M(L)GUS 

A CO~Tl~UACION SE ANALIZARAN LOS CO~TOS DE.LOS USUARIOS Y CONSER-· 

VACIO:tl DE LA RUTA ACTUAL Y EN LA QUE SE TIENEN LOS SIGUIEN!rlilS DA-

TOS: 

L
1 

.. 6.1 km (ruta actual) 

· T' = 0.182 hr (tiempo de recorrido, rute;. actual) 
l 

U t • O. 517 G;km 

M = 10,000 $/km n = 15 aí'io s 

l. 
>, 

' 1 



. 
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. 2~ 

i = 6" t ;= lO% 

Incremento anual de conservaci&na. · 5% GUS· "'1!316298 
' ' 

DE LO .ANTERIOR SE TIENEa 
/ 

. ' . 

Costo por tracqidn .;, 365(TPDA)~ (u~)'.;. 365(775)6,10(0. 517) ... 

"' $ 892,102.83 . 

Costo por demora = 365(TPDA)Ti (Ud) = 365(~75)0,182(21~028) 
:·· 

= a 1 •oa'·2, 589.78 . 

COSTO POR ACCIDENTES! NO SE TIENEN DATOS 

POR LO TAN.~a UB = $ 4'154,358.42 . ' 

~ = .M(~)GUS = $10,000/km(3.17 km)l.346298 = S 42, 677.64 

Alternativas de soluci&n: 

A) ALTERNATIVA.llo. l (pavimentacic1n urbana) TOMANDO EN CUENTA LO~ 

CU.I!:LLO:l DE BOTELLA ·EXISTENTES EN. LA RUTA ACTUAL, ES RAZONABLB PEN ·· . . :-;-

SAR EN CONSTRUIR PUENTES PARALELOS A LOS ACTUALP.3, ASI COMO .UNA' 
. .•r ' . . 

PAVIMENTAOION Y VIALIDAD URBANA ADECUADA. . ·. 

LO ANTERIOR HACE SUPONER QUE SE RESOLVERlA NO SOLO EL PROBLEMA. DlÍL 
' ,. . .; . .. 

TRANSI.TO DE PASO, SINO TAM.BÍEN EL LOCAL, PERO TOMANDo EN 9UENTA ·; .. 
LOS OBJETIVOS DEFINIOOS 4NTEIUOBMENTE, SE DESECHA ESTA ~TERNATI- · 

. : . -~ ~ ' . . .. ' VA. ·,.' 

. ,J 

B) ALTERNATIVA No •. 2. COMO PUEDE OBSERVARSE EN EL CROQU;s DE'. ALTSl 

NATIVAS, COMO VENTAJAS TIENE EL DE COMUNICAR LOS TRES .. DAMOS CA -
.. · ' 

RRETEROS QUE CONFLUYEN EN LINARES, PERO NO TOMA EN CUENTA LAS NE-. . .. '·.­
.·, . 

. OESIDADES DE COMUNICACION DE LA CIUDAD INDUSTRIAL, ASI 00140 EL ~ 
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TO COSTO DE LA OBRA $ 25'000,000.00 POR LO ·~UB AN~IZ.ARAN LAS S! 

GUIENTES ALTERNATIV,AS. 

C) ALTERNATIVA No. 3. (variante. de la Alternativa No. 2) TIENE CQ. 
MO VENTAJAS E;L ~UE SE COMUNICARIAN LOS TRES TRAMOS CARR;ETEROS Y 

EL QUE PERMITIRlA LA CO~UBICACION DE LA. CIUDAD INDUSTRIA, PERO 

su ALTO COSTO, 1 23'000,000.00 OBLI~A A PENSAR EN OTRAS ALTERNATI 
, ·'. '"" . -

· VAS ACORDES A LAS NECESIDADES VI.GENTES, PERO MAS VIABLES EOQNOMI-

Gl.AMENTE HABLANDO. 

D) ALTERNATIVA No. · 4. TOMANDO EN CONSIDERACION LA EXPANSióN UBBA-.. . ' •. 

NA HACIA EL NOROESTE, LA LOCALIZACION DEL TRAZO CARRETERO SERIA 

SIGUIENDO' LOS LIMITES FISICOS Y EL NORMAL DEL DESARROLLO URBANO 

]i,¡;¡TlMA.OO PARA EL ANO 2000, PARA LO CUAL, PARTIENDO DEL Xm. 149+ 

297, SE DESARROLLARlA EL LIBRAMIENTO HACIA EL OESTE DE LINARES Y . . 
DESPUES HACIA EL NORTE , PARAL~ Y SIN CRUZAR EL RIO'CAMACHO • 

.. . 
HACIENDO· LOS CALCULOS CORRESPONDIENTES 1 

DATOS& 

L = 5. 2 km 

T'= 0.0866 hr 
4 

I '
5
= $16'000,000.00 

p . 

f.r.c.6%-15 = 0.1030 

. •' 

Costo por traccid'n1 365(775)5. 2(0. 517) = S 760,481.15 · 

" 
11 deliiOra 1 365(775 )0.0866(21.028) = $ 515,122.39 

" 
11 accidentes& Se considera q~e será igual eJ. que tiene la 

ruta .actual, por lo que no·'se considerará 
dentro del análisi. 

DE LO ANTERIOR! U = $ 2'683,614.73 
P4 

Xp
4 

= lO, 000 ( 5. 2)1. 346298 .. $ 70~ 007. 50 

I = $16 •ooo, ooo.oo (f. r. c. -6%-15) = & 1! 648 ,ooo.oo 
P4 

'· ·.· 

•: 
.• : . ·i ' 

1• 
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HUTA ACfUAL vs AL'rEBNATIVA No. 4 

B/C = -(2'683,614.73- 4'154.358.42)- (70,007.50- 42.677.64) 
1 '648,"000.00 

.. 0.875 

31 

E) ALTERNATIVA No •. 5 EST!l ALTERNATIVA, AL IGUAL QUE LA ANTERIOR, 

CUMPLE CON LOS REQUISITOS .PLANTEADOS ANTElUORMENTE, PERO TOMANDO 

EN CUENTA EL. DESARROLLO URBANO DE LINARES HACIA LA CIUDAD INDOS -
' 

TRI AL. SE DEJA AL LECTOR ·LOs . CALCULOS CORRESPONDIENTES, CON LOS. 

SIGUIENTES DATOS1. 

L = ·4, 5 km 

T;= 0.075 hr 

IP5 = s u•ooo,ooo.eo 

CONCWSIONES 

LO ANTERIOR NOS ILUSTRA EL HECHO. DE QUE EL ANALISIS ECONOMIOO NO 

SE SUSTENTA UNICAMENTE EN EL PROCEDIMIENTO MATEMATICO, SiNO QUE 

QUE ES NECE:ciARIO, EN LO POSIBLE, .UNA .MAYOR COMPENETRACION EN EL'· 

PROBLEMA FORMULADO, RESTRICCIONES QUE PUEDEN ADULAR ALTEBN~TIVÁS ... 
VIABLES, 'iPRODUC!OO DEL 'CONTEXTO EN QUE SE UBICA LA PROBLEMATICA .. 

SON NECESARIA::> PARA ORIENTAR AL RESPONSABLE DEL ESfUDIO EN OUES - • 

TION. 
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TOMA DE DECISIONES BAJO MUL TIPLES OBJETIVOS: 

UNA CRITICA DEL ESTADO DEL ARTE 

Jm¡:c Vía;: l'udll/a 

RESUMEN 

Se hace la descripción de un modelo de decisiones públicas bajo objetivos 

m~ltiples y condiciones de incertidumbre, identificándose sus principal~s 
componentes (decisores, objetivos, atributos, preferencias, riesgo e 
incertidumbre), y discutiéndose sus interrelaciones. 

En·s~guida se discuten las tficnicas disponible~ ~ara definir Y.modelar los· 
componentes dd. problen1a, estableciéndose sus alcances y 1 imitaciones, y 

concluyéndose sobre la clase de problemas que es factible resolver con dichas 
herramientas. 

Finalmente, se ·establece que. para el caso de un decisor, o de un grupo 
"homogéneo" de decisores, es posible definir una función de utilidades 
mul tidimensional sobre un conjunto de atributos y emplear dicha función en el 

' proceso de toma de decisiones bajo objetivos múltiples. Sin embargo, también 
se concluye que··la agrc~aC"ión de varias funciones de utilidad del tipo anterior 

no redundun en un modelo válido para representar el comportamiento .de grupos de 
decisures en conflicto, y que por lo tanto, en este caso, es necesario 
recurrir ~ un proceso político pnril realizar ne9ociaciones y finalmente llegar 
a JHJil solución. 



DEFINICJON DEL PROBLEMA 

1.1 INTRODUCCION 

En este trabajo se entenderá por Toma dri. Vec..U.,.Wne!.> el proceso de análisis, 
s¡ntesii y selección de cursos de acción (alternatlvas) desde un punto de 

vista p!te~.>ctu:.p.üva. Por otra parte, la discusión se centra en la toma de 

dew.Wne.6 púbü.c.cu,, baj6 condiciones de incertidumbre y en un contexto de 
objetivos múltiples. 

El caracter público que define a los problemas de interés se refiere a 
.considerar aquellas alternativas· cuya implantación podria afectar, de alguna· 
manera, a diferentes grupos o sectores de la población (pr~sentes o futuros). 

Es decir, el "circulo de clientes" se alarga de manera importante, y comprende 

a todas aquellas personas que se.verian afectadas (positiva o negat~vamente) 

con la selección y puesta en marcha de alguno de los cursos de acción 
contendientes, y que tienen derecho a participar en el proceso decisional, 
c0ando menos a nivel de que sus opiniones y puntos de vista sean tomados en 

cuenta. 

Las i!l terniltivas consideradas grneran consecuencias inciertas y de naturalrza 

distinta, lits cuillt•s pr~rmitir5n definir sú efectividad para maximizar un 
conjunto de ohjd ivos en conflicto. Finalnwnte, es importante· enfatizar el 

1 
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hecho de que en las discusiones que siguen se a·dopta un enfoque netamente 
prescriptivo, en contraposición con un análisis de tipo descriptivo dirigido 
a e~tudiar el comportamiento que ha gobernado la toma de decisiones en el 
pasado, o a una teoría positiva (normativa) "diseñada para seres superracionales 
y ficticios 1

''. Por lo tanto, serán de inter~s Gnicamente aquellas metodologías 
que estén dirigidas a señalar cómo·estructurar ordenadamente el problema y en 
que forma definir sus componentes. 

A continuación se presenta una definición formal del problema ante'rior, 
identificándose sus principales subsi.stemas y analizándose sus interacciones; 
En seguida se discuten los alcances y li1nitaciones de los modelos empleados 

para representar a los componentes del problema, 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 
públicos. 

1· ¡,,,¡¡¡.,,, 11. ,· Vt•cihi<•tl Awl.f.lj~.(6, Acldi,;on-Hcslny, l~lG!l. 
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1.2 EL PROBLErlA DEC!SION/\L 

Conceptualmente, el problema esqueu~>oLIL<'du en la sección anterior se puede 

resolver por medio de un modelo Hiid.eu!ático como el siguiente: 

max { E [ U\~) J 
1 

= f U(x)f1 (x) d ~} 
Rn - X -

cuya soluci6n corresponde a la alternativa ~eleccionada entre ''1." bajo estudio) 

que maximice el valor esperado de la funci6n de utiÍidades del'grupo decisor, 

u'(·), en un espacio ·Eucl i.dea'no de n dimensiones1 . 

Una vez especificado un .conjunto de objetivo4 relevantes para el problema en 

estudio, se definen "n" a.tJ¡,¿bu.tM X
1

, .x2 ....... , Xn' ·los cuales permitirán. 

meCÜJt el nivel que se lograría de cada uno de los objetivos anteriores con las 

\ 

. alterantivas de soluci6n. En este sentido, los objetivos indican las 

"direcciones" en que es necesario moverse para log,r¡ar los impactos más.adecuados, 

y los atributo·s definen escalas (medidas de efectividad) que permiten transformar 

en t€rminos cuantitativos a la natu~aleza abstracta.de las consecuencias 

resultantes para cada alternativa. 

Si ·x. den6ta un nivel especffico del atributo x.; y la funci6n de utilidades 
1 . 1 

del j-ésimo deci~or definida sobre dicho· atributo, u .. (x·1), se construye de 
. J1· 

acuerdo a ciertas reglas, resulta que el valor esperado de dicha func16n puede 

·1 Aunque ex.istcn otr·.:~s formulac:ionc:c del prol>lem:J, en este trabajo se adoptó 
·un c11 foque büsado en lu Teoría de Ut.i . .lidades c.l cual, a ·juicio del autor·, ha 
prob.:~do sc1' el mcic: útil en la pr[!ctica ya que permite incorporar formalmente 
en lo:-. an:i.lisis u los nspectos de riesgo e incertidumbre, sin los cuales no 
es posible modelar adecuadi.lffiente el. proceso humano de análisis y síntesis de 

·al teronu ti v.:~s. 
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emplearse como un criterio apropiado para comparar- y seleccionar· alternativas 
de manera consistente1

. En base a las funciones de utilidad marginales 
definidas por todos los decisores sobre todos los atributos (~).se establece 
una función global, U{~). 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 preferencias 
intergrupale~. etc. La función f1 (x), por otro lado, representa la funci6n de· x - . 

. densidad de probabilidades (conjunta) de las consecuencias generadas por la 
alternativa "1". 

En resumen, el problema decisional se reduce a. la definición de 2 funciones 
en n-dimension~s: una sobre las ~structuras de preferencia~ de los decisores, 
y otra sobre e 1 comportamiento a 1 eatori o de 1 os impactos de 1 as alternativas. 
Vale la pena hacer notar que dichas funciones se estiman en forma independiente 
ya que la pl'ime;-a depende exclusivamente de 1 as características preferencial es 
del grupo decisor, mientras que la· segunda es resultado de estimaciones hechas 
por "expertos" quienes pueden o no estar facultados para tomar decisiones. 

En la Fig. 1 se indica esquemáticamente el anális.is de una de las alternativas, 
en donde se muestra un procedimiento ligeramente diferente al 'descrito ya que 
aquí se hace primero el cálculo de los valores esperados. de las funciones de 
utilidades de cada decisor, E[ uj{X)J, para posterionnente combinarlos en un. 
valor·. esperado global E[ U(~» {como· se ver§ m§s adelante,. esta secuencia de 
cálculos es mucho más conveniente para fines prácticos ya que permite la 
descomposición del problema). Por otro lado, haciendo referencia a la misma 

1 von tJcumctnn, J. y O. Mm,.r.enstern, Theolt~ o6 Gamu and Econom.i.c Behav.W!t, 
2.1. cd., Pr.iuceton Urdvcrnity PrcDr., 19Wl. 
S¡.¡v;tr,e, !.. J., Tlu•. Fowtda..üon6 o6 S:ta..tüüc.-6, John Wilcy ilnd Sons, 19511. 

·' 

·. 

) 
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figura, el "módulo de preferencias" a 5u vez se dividió en 2 partes: la 
definición de preferencias individuales por atributo, y·la agregación de dichas 
preferencias por individuo o grupo decisor. Finalmente, el "módulo de 
incertidumbre" se indico r.odeando al anterior (de manera punteada) para hacer 
resaltar el hecho de que este es exógeno a los grupos decisores y depende de 
las características probabilísticas de 1ds alternativas en consideración.· 

• 1 

') 

·, 
) .. 
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DIAGNOSTICO UEL PROBLEMA 

2.1 INTRODUCCION 

En el problema descrito anteriormente se identifican varios componentes para 
los cuales resulta fundamental contar con modelos que los puedan representar 
adecuadamente y sirvan para describir el acoplamiento y las interacciones de 

·los subsistem3s reales. 

A continuación se discuten algunos de los problemas que se tienen para la 
formulación de dichos modelos, y se mencionan las metodologías qUe se emplean 
aclualmente en diferentes etapas del proceso. 

2.2· OBJETIVOS Y ATRIBUTOS 

El análisis formal de un problema de decisión complejo. como el definido al 
inicio de este trabajo requiere de la definición explícita de los objetivos 
que se pretenden lograr con .la seleccióri e implantación de alguna de las 
alternativas analizadas, así como de los atributos que servirán· para medir el 
grado con que se lograrán dichos objetivos. 

En la práctica, esta etapa del problema es particula~1ente crítica ya que por 
lo general ·no se tiene un consenso en la definición de objetivos para la 

·comunidad, los cuales fre.;uentemen'te son definidos por funcionarios o 
representantes públicos, quienes tratan de explicitar sus propias 

7 
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interpretaciones de conceptos tan imp,·•~cisos y ambiguos tales como "bienestar 

de la sociedad'' o ''calidad de la vida''. 

Resulta evidente qUe si los objetivos no se tienen claros, la especificación de 

atributos comprensibles y medibles que ~irvan ~ara "traduci~los en lenguaje 

cuant'itativo" puede conducir al planteamiento y solución de problemas 

equivocados. 

Actualmente se tienen ciertas guías y 1 ineamientos para la generación de 

objetivos y su estructurilción orden.add en base a procedimi.entos de jerarquización\ 

sin embargo, dichas metodologias, aunque facilitan esta etapa del análisis, 

necesitan profundizarse y formalizarse pues hasta la fecha.aun falta mucho por· 

hacer en esta dirección. 

2.3 ESTRUCTUr<I\CION DE PREFERENCIAS 

El concepto d~ utilidad unidimensional para 1~ cuantificación y estructuración 

de preferencias individuales se ha estudiado formalmente desde la década de 

los 50's, y de manera muy intensa durante los Dltimos 15 a~os2 • Actualmente se 

dispone de la teoría necesaria para hacer operacional y Otil el concepto de 

utilidad, y se cuenla con procedimientos pragmúticos para estimar funciones de 

util idau unidimensionales, revisar su consistencia y estimar su validez. 

1 Millcr, J. R., PJto6eM.ionaf. Vew.ion Malúng, PraegeP Publi,hcrs, N. Y., 1970. 
J:l.Lis, H. M., The Appü.c.a.ti.on o6 Vec.ú.ton Allfll.IJ.!>.<A .to .the PJtobf.em o6 
CltoMútg an A<-Jt PoUuUon Cun.Vw.C. P1wg1tam 6oJt Ncw Yol(/~ C.Uy, Tesis Doctoral, 
U. de HarvaPcl, 1970. · 

2 Ver ¡.!or ejemplo, Pr;:¡tt J. W. , 11. Raiffa y R. O. Schlai fcr, 1n.tlwduc..t.to n to 
S ta.ti,~.üca..e. Vcc.(J.o.ion Theoity, McGra~<-Hill, N. Y. , 1965. 

l 
1 

) 

1 
¡ 

1 
1 

1 
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1 

1 
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Sin embarg6, la estimación de·funciones de utilidad en mas de ~na dimensión se 
encuentra aun en estado incipiente, requiriéndose profundizar la investigación 
en el ·&rea de utilidades c6ndicionales as1 como en el desarrollo de métodos 
prác.ticos para analizar los efectos de depedencia entre atributos, y realizar la 

esti~aci6n directa de funciones de Utilidad multidimensionales. 

2.4 AGREGACION DE PREFERENCIAS 

Aprovechando que 1 a Teoría Unid i111.:w. iimu 1 Je Utilidades pennite establecer rápida' 
y confiablemente funciones de preferencias de tipo marginal, d0rante los al timos· 
10 anos se ha estado estudiando: cómo emplear dichas fu~ciones para construir 
funciones de utilidad n-dimensionales1. 

En este sentido, el aspecto fundamental lo constituye el nivel de dependencia que 
·exista entre 1 as estructuras de preferencias de 1 os diferentes a tri bu tos, 
habiéndose logrado, a la fecha, resultados generales únicamente para los casos de 

independencia mutua y prefcrencial 2 . 

En la Fig. 2 se indican los modelos empleados para la agregación de preferencias 
bajo las hi~6tesis anteriores, debiéndose hacer6nfasis ~n que la función de 
utilidades resultante, u .(x), aunque mul tidimensional en el contexto de 

. J --
atributos, continOa definida en una dimensión en lo que respecta al nGmero de 
participantes en la decisión. 

1 Keeney, R. L., y 11. Raiffa, Vew-toM w.Uh Mtd..üpf.e Objec..Uve6, John Hilcy & 
Sons, 1976. 

2 Kccncy, R. L., ~hf.UpUc.a.Uve U.t.i.tily Fune-UoM, Opcrations Research, 22, 197'1. 

..... 
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Utilidades· Mutuornent~ Independientes 
n 

t. 1 = li (k·k··u'-(•·1 + 1[ 
. . j ;,;) J JI JI 1 

11 Utilidades M11ttJa y ProferencialmBnte 

lndependicnt"~ 

" 
u' {1<.) = ¿ k· u' (x

1
1 

J j :: 1 JI J.l 

FIG. 2 MODELOS DE AGREGACION .DE PREFERENCIAS 

Las aplicaciones desarrolladas a la fecha en el. campo del análisis de 

decisiones con objetivos múltiples se apoyan, de·alguna u otra manera, en las 
hipólesis de ·independencia anteriores. Se ·establece que los modelos del tipo -·-indicado en la F·ig. 2 son adecuados para especificar unil representación 
''razorr~ble'' de las prefer~ncias de un decisor, y que si las hipótesis_~e 

imlependencia no se cumplen puede recurrirse a técnicas de transformación de 
los atributos con el objeto de poder explotar· estructuras algebráicas como las 

indicadas arriba. En este sentido, vale la pena mencionar que el uso 

i ndi scrimi rÍado de modelos como los anteriores puede conducir a representaciones 
erróneas de las estructuras de preferencias y por lo tanto a resultados 
equivocados. Sin embargo, modelos sencillos del tipo anterior pueden emplearse 

. como representaciones aproximadas de la realidad siempre y· cuando se_desarrollen 
simultáneamente análisis de sensibilidad* dirigidos a establecer la validez 
de los re~ultados. 

* }1dl'•l 1,!::('() ::1• J'i•t:(llllÍ.l'llfl,lll ol!l;'"¡li.B:i~; :Jillli.l.;lf•t~:~ í:l lo:; CTIIjl.lP.-"tdO:i CO l~l f(ll'"'Jnttlüc.i(m 
dl~ ITICHJ.df¡!; Jll'lJ!JdJIÍ .. i.Í .. •:l.i.cu::, f:H c]o¡¡¡l(~ Clt!Jd.do .·t .l.:.t clif'.i.CUlt~Hl de t~:;tÍm.::t[" 

iJJecu.Jtl._Hn~:ut"t.~ .l.d e::l.r·uc~l:unt de de¡ÍL!ndí!JH.:ia entoc:i~~tica en conjuttto~ clu 
:va1• i ahJe:; aJea t:o,·it~::' se rceurrc a hipótesi n tanto de dcpcndencüi porf~c ta 
corO:-, de .lndep<~ndcnci;t y :-;e u.nali:z.an sus efectos en los rcsul tado:> obtenidos. 

,. 

. -. 

_J 
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2. 5 INCERTIDU11BRE 

La solución del problema'de decisión bajo incertidumbre requiere. balancear las 
preferencias o utilidadés con las estin1aciones 'de las.consecuencias ·inciertas 

·generadas por cada alternativa. Este último aspectó ha sido tratado ampliamente1 

en su representación unidimensional, tanto en el campo de las Ciencias Sociales 
como err el área de la Est~dística y la Investigación ~e Operaciones. 

El problema multidimensional presenta dificultades similares a 'las que se tienen 
para el cálc~lo de funciones de utilidad, por lo cual también aquí se recurre a· 
hipótesis de independencia,. en este caso para el comportamiento aleatorio de las 

variable~ en cuestión. 

Vale la pena no perder de vista el hecho de que se necesitan tantas funciones de 
probab il i dnd como a Ücrna ti vas se estén a na 1 izando ya que 1 as cnracterí sti cas 
aleatorias de las consecuencias son condicionales a dichas alternativai2 

.. 

2.6 DECISIONES EN GRUPO 

Uno de los principales problemas en la toma de decisiones públicas es que en 
muchos de los casos la identidad de los "clientes" no está clara3

, por lo cual, 

aunque fuera factible y converiient~ 
decisional, ·no es posible hacerlo. 

. . ' 

tomarlos en .cuenta dentro del proceso 

1 Kybur·g, !1. E., y 11. 1::., Smokl<!r (cd:>.), S.tucU.e~.¡ út S.ubjec..t.{.vc P!tobabiLLty, 
John Wi.ley itrlt.l Son:;, N~ Y., 1~}(11~. 

2 de Neurville, H. ·Y R. L. Koency, Uóe. o6 Ve.ci.l>.iOII A111lf.IJ6Ü .<.n Ai!L)JO!!-C 
. Vevet.o¡:li:WJLC 6o~ Ak>:-ieo C.{..ttj, Anal y::; ü; of l'ublic Sys te m::;, A. W. lll"ake, R. L. 

Kecncy, y. P. M. Morc:e (eds.), tHT Prcss, 1972. ' 

3 Liebnwn, J. e. , So me. S-impte. -Mútded ObH!tvCLÜo n6 o tt .tite Rote o 6 Opthn{.za-t-io n 
.(.¡¡ PubUc. Stjf.>.tem~ Veeü~on-Mald.ng, Interfaces, Ar,o. 1976. 

1 
1 

. 1 
' 
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Adicionalmente a la restricción ~nterior, en la actualidad no se disbone de 
metodologías que permitan definir en la práctica a la estructura de preferencias 
de un grupo decisor. ·En la Fig. 1 se presenta el análisis de una alternativa 
desco~puesta en ''m" subproblemas cuyas soluciones parciales ·se acoplan como 
Gltlmo paso-del algoritmo. Si cada ·uno de loi ''m'' grupos se puede ~isualizar 
como un conjunto de indiv·íduos .que no .tienen o.u.toJÚda.d en la. torra. de decJJ.>.{.one;., 

pero cuyos puntos de vista son tomados en cuenta a trav~s de u~ ''Super Decisor 
Benévolo" quien funciona como sint<:tizador de los sentimientos y preferencias 
de los miembros del grupo, la función de utilidades intergrupal (calculada en 
base a reglas definidas por dicho Super Decisor*) puede construirse a partir: del 

·conjunto de funciones de utilidad ind~viduales 1 .· 

Desde el punto de vista práctico las complicaciones surgen al ser necesario 
contar con las funciones de utilida·d de cada uno de los miembros del grupo, ya 
que deseará diseñar este último lo más numeroso posible con el objeto de 
maximizar su representatividad. Por· otro lado, si los miembros de dicho grupo 
pertenecen a un mismo sector de la población b'eneficiada (o afectada) y tienen 
preferencias estructuralmente homogéneas con respecto a las consecuencias 
generadas por cada alternativa**, es factible definir una función· de utilidades· 
para el grupo que sea un modelo adecuudo y útil para la toma de decisiones. 

Si bien en algunos casos el cálculo de las utilidades esperada~ para cada 
grupo, a u.(X)l, se puede hacer con un nivel de confiabilidad razonable, la 

J -- ' 
combinación de dichos i ndi cudores en uno so 1 o que refleje los puntos de vista 
conflictivos de los diferentes grupos involucrados (donde unos ganan y otros 
pierden) p~esenta dificultades prácticamente insalvables. 

* .Corno por ejemplo: quicne::1 pueden pertenecer al grupo, .cuantos individuos 
intep,ran.el p,rupo,etc. 

• 

' _) 

_ ...... 

·' .J 

** J~stn CG c:quivdlentc a tomar uno. muc::>trtl. estadística ele ·Una poblt1ción homor,énca 
con oh]t~l"o ·de tn(~jor'¡tr li1 confLlbilici¿uJ. de la e.stimac.ión de pu.rámctros. Se tienen 
pr0<.;l~d.imi.~nto:~ !·:im-i.l.dt•c.r: ¡>(ll'll dcfini..r la dintribuciún de probabilid~Hlcs dP. un ___ ) 
t:rupo r:n b<l:;f• d .1 <1 ilf',t•ep,.tl! i.6n dn d .i :: tril..nlcinnn:=; intliv idualcn { vor Rai ffu. 
(.1 %0), o¡;. c.i t. 1. 

1 l'i:clolour-11, 1'. c .• l/¡(•.llw"'"Jo6Soc.irt!'.Ciwie~. Pdnr:eton Univet•s.Lty Prc::s,. 1973. 

• 
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El problema del "Grupo de Participantes", en donde un conjunto de individuos 
eompaJt.ten eo.f.e.cüvamente .f.a lle!.>ponMtb.LUdad de .tomM una. de.w-i6n no tiene 
solución sin hacer comparaciones interpcrsonale~ ~ntre las preferencias ~e: cada 
individuo1 . Por otro lado, en el campo de la Economfa de] Bienestar está 
demostrado que La Fu.nu6n de. UUUdadCJ> de un GI!.Upo Hwmno depende .(de una manera 
no conocida) de las bases éticas, morales y psicológicas de los individuos que 
constituyen dicho grupo, y que por lo tan.to:no es posibl~ su obtención2

. En este 

sentido, el c~lculo de la función yl~bal U(~J reviste un interés meramente 
académico y su utilidad se encuentra en el campo teórico del. estudio del 
comportamiento humano. 

1 

l llrrow, K. J. , Soc.út.f. Clw.i.c~. cwd 1 m!lvúlu~tt Va .fu M·, ,¡ ol111 Wiley f. Sons, N. Y. , 
1%1. 

:1. J,ittlc, I. r1., A C4ilique o6 t~d'.6Me Ecoryomt~, 2a. cd., Oxford University 
Pre:>s, 1960. 

1 
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CONCLUSIONES Y P~IISPECTIVAS 

Utili7ando funciones condicionales c¡ue pennilen representar, por medio de 

cortes en 2 dimensiones, las carncterísticas multidimensionales del problema, 

en 1~ Fig. 3 se ilustran las caracterfsticas del proceso de análisis y sfntesis 

que realiza un decisor. al contemplar una de las alternativas posibles. 

fx' fX X X '"¡· x.,. ···• x .¡1 n 1' 2' ... , u 1 4 n 

---····-----~--.. ··-----·-·------------··------· 

FIG. 3 ANALISIS DE LA ALTERNATIVA a': CASO DEL DECISOR j' 
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Aunque la ~onstrucci6n de modelos adecuados para representar dicho proceso 
presentan dificultades importante~, er1 la actualidad ya es factible desarrollar 
análisis de tipo formal que incorporun el.,mentos subjetivos tanto de 
preferencias como de incertidumbre y permiten tomar en cuenta la naturaleza 
no-lineal, no-aditiva y multidim~nsi~nal de la función de utilidades de un 
individuo. 

Como se discutió anteriormente, el estado del arte permite formular modelos de 
decisión aplicables a personas (o grupos homogéneos) que se enfrentan a 
problemas complejos, con múltiples objetivos en conflicto y bajo condiciones de 
incertidumbre. Sin embargo, aceptanrlo que en la toma de decis.iones públicas 
de~en intervenir los diferentes grupos beneficiados o afectadds, se concl~ye~que 
tM -U.c.l'l-ica!.> ac.t:ual.eh no <Ion tM adc.cu.adM para resolver este tipo de p~:oblemas. 

Las metodologías disponibles serán útiles para explorar las actitudes de los 
grupos involucrados y explicitar su interpretación, tanto de los componentes del 
problema como de sus interacciones. Posiblemente después deberá emplearse un 
proceso de tipo poliii~o para alcanzarse un compromiso y una soluci6~. Sin 
embargo, aunque en este campo prácticamente no se tiene experiencia, se nota 
inquietud en esa dirección, buscándose maneras para incorporar a la comunidad 
en el proceso decisional, incluyendo la fase de definición de objetivos. 

En re~;w11cn, s 1 bien el ca~.o para un decisor se tiene bastante desarrollado y 
actualmente se estlín haciendo aplicilciones en muchas áreas* (sistemas de 
tr.1nsporte, localililción de plantas nucleares, sistemas h·fdr·áulicos re9ion<lles, 
ecosistemas, P.roblemas ambientales, etc.), la aceptación en la práctica e. 

) * r.n este sentido, debe hacerse especial mención de los trilbajos desarrollados 
en el ".IntcPitirtiorwl Institutc fop Jlpplied Systems· Jlnalysis" (IIJISA) durilnte 
el pcJ•iodo 1'l7'l-197G. 
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2 Welfare Economics and 
Developn1ent Problems 1 

I~TRODUCTJON 

The rclevance of thcorctical ¡;,.elfárc cconomics to thc general ficld of 
'devel0pmcnt economics' has never becn \;ery clear. \Vith rccent 
extcn<ions of weliarc thcory into highly abstract and formal models of 
·interdependent utility. social choice. public goods and the ltke. more· 
o ver. thc rdationship betwecn it and the ad hoc and iooselv dcíincd ~no( ' 
analysing the problems of LDCs has begun to seem evcn .more tenuous. 
lt m·ay. indecd. appear that thcre is vcry little overlap bet\\ ecn thc two: 
with a f~· cxccptions. likc parts of trade theory or scoai cost-benetH 

. anaJysis. thcrc is practically no aspeet oí dc,elopmcnt economics wh1ch 
dra,.·s. upon the existing body of welfarc theory. 

Appeaiances can, howcvcr, be mislcading. The ordinary practice of 
de,clopmcnt cconomics. rclying as it does on large doses of casual 
c~pirlcism. fairly 'unrigorous' throrising and an ec!ectic approach to 
related social sciences. can certainly dispense with the bulk of 'high' 
\\·eifare theory. Howevcr. thc fundamental conCepts of Yoelfare econo-­
mics. defin<il broadly. provide, not only the too!s with which any 
branch·or applied economics and economic policy múst work. hut·also 
the meamng ofthe languagc uscd. the valuejudgements adhered to. the 
questions asked, and the methods uscd for interpreting the answcrs 
round. In short, welfare cconomics fumishcs the paradigm within which 
con"t:mlonaJ development economics operates. 

Gi,·cn the overwhelming dominancc of the neo-<:lassical (es¡x'Cially 
the Parctian) school in the development ofwelfarc thcory. the·poradigm 
us.:d by Lhe majority of dcvelopmcnt economists has embodied the 
ideoiogical premises. valuejudgements and factual assumptions of tl1is 
particular school.' There has in receni years been increasing criticism of 
and coo=n with the validity and ethical acceptability of many or thc,.;, 
p~mis.es and assumptions. In sorne cases. as with thc growing school of 
•ra<licals'. this has )ed to an explicit rejection of the convention;u 

r ( 
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r;¡raJi}!m. In othcrs. the pár;Jd1gm has becn rct_nincd, hut w1th mnre or 
k'\ suhstantial modit'tcl~ion of 1ts e!c;ncr;t". This has lcd to grcat 
mtcrn;.JI strcsses. as some excc;-li0ns to its rules ha ve turncd out to he 
more wcighty than thc rules thl!"mS.d\"~5. andas thc search for morally 
;¡cc~.:pt;.lhly solution; to thc pr...•bkms. of LDCs has come up _against 

10\Upcrab!c barricrs p0~1..·d !:-~ tbc rJrJdigm itscif. 
This papcr sccks to cbrify s.0:ne of these-problcms and cont radicti0n' 

f:Kcd by dcve!opmcr.! e-con~..'~r::lc5 :'uu:!ded on thc neo-c!assical p~HJdigm 
thcnccforth referrcd to íor ~re-..ü:• as thc 'convcntional· school). ·No 
\olutions are proposcd he re: ·indeed. it is vcry douhtful v. hcthcr 
'nlutions are possihlc ,,..¡¡hin t:;c conventi0n;.~l framcwOrk. Nor are 
;.dtcrnativc approachcs discus....'-\.-..:i dm:ctly. ~1y rurpose herc is ~impl) to 
~how how sorne of the imp0rtant issues confronting devclopment 
cc:onomics today cannot N;- dq.1: v.ith by the tools of convcntional 
\\·c\f are cconomics beca use the'ansv-.·ers conllict with its basic ('domain') 

assumptions. 
In sectio~ 11 1 shall prescn: a schematic outline of the structure 

undcriymg convcntional \4·eífare f\:"C'nOm!cs. pointing out_ 11~ va~ious 
·. Prcmises and assumf'tJon~ t-i.!':. n0: c¡scuss¡ng its actual mcch~Jnic'- llf 

conclusions. In secuon lli-I5-h.::.:: :;::.:.::.¡rJ.te sorne problems.ari~Jn}! lí·l:n 

the app!icati0n of th1s· s.'rucurc tC' ·aeve\opmcnt issues. 1 shall con­
ccntratc·on a few aspccts wh.K...\ ha ... ~ concerncd me in m y '-':ork. but 1 h_e 
nature of the problem iS quite general. In section IV 1 shail prrsenu my 

conclusions. 

11 STRUCTURE OF THE NEO-CLo\SSICAL WELFARE ..... 

PARADIGM 

·' 

lt m ay be deb~ted whether tnere is a :paradigm· ofnco-classical "clfare 
cconomics in the sen se in wh)ch Kuhn applies th~ concept ofparadigms 
to scicntific research. lt !s.. in fact. uncertain if the soc"ial scicnces íri 
general ha ve paradigms ai aH. or if they opera te in a 'prc·parad~gm· 
situation. 3 Be that as it may. it iscertainly the case. thatthe)· work w1th a 
c~.:rtain 'vision' ofsociety. and u:ith certain cth¡c:al and factua! assump·_ 
li~ns oi how people behavc. or ought to behave. which takcn together 
constitUte a structure that is uscd. and is nccessary. for analys¡s and 
rcsearch. Neo-classica~ econom~-s does use a 'paradig~· in this sen se. as 
indccd does any coheren; schoo! or thought in social science: just how 
v~lid and useful a paradigm .i: is has become a matter of increasing 
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contr0vcrsy in n.--cent ycaN:, hut thc existcnc~ of a p;1radi¿:m r11 some 
sen~e is k1rdly in dt.luht. 

Jt is common in economics lO draw a sharp Jistinction hct\\.'CCn rts 
positivc and lhH·nwtivc branchcs. and to trcat Ú1c formcr ;,1s more 
'neutral', 'obj<"Clivc' and 'scientilic' !ha~ lhe !alter. lfthis is simply taken 
to mean a diiTcrcncc of dq¡rcc, in that p0siti\c economics makcs fcv.-er 
valuc judgemcnts or has less direct reic\·ance 10 policy. thcn il is 
pwbably quite true. Or if it is moant to apply to cena in parts of positive 
economics which deal solcly with tcchnical fcaturcs 0f production. and 
do not dcpend on a particularly ncl").·dassical paradigm (likc opcrations 

. research or inpul-0Ulpul analysis). it is certainly thc case that such 
economics is more 'obje'<:tive· in sorne sen se th:m welfarc econorni·c·s. The 
bulk of positive economics is not. however. an undertaking of this sort. 
ll purports to explain the functioning of actual cconomies, and 
neccssari!y has a 'vision' of them which in vol ves accepting ccrt3in 
prcmiscs, valucs and lcgitimate fields orenquiry.• To this extent, the 
positi\·e and normati,·e aspccts of economics sharc common foun· 
dations. ho'l'ever abstrae! the form in which positive analysis isposed. 
This is not a criticism of the objectivity or validity of any particular 
school of economics: all cconomics, and all social sciences in general, 
must function in sorne such framcwork. and cannot be 'pure' in the.scnse 
of opcrating outside a particular "ision. De"elopmcnt econornics, in 

. particular, h¡¡s never had any of the pretenswns to ·purity' that high 
economic thcory has had. Being a primarily applied and policy­
orientated subjccl; it has intermingled 'ought' and 'is' rather frecly, 
without devoting too much thought to the premis--s on which its analvses 
and prccriptions were based. -

Asfar as welfare economics is concerned. the earlier efforts lo show il 
to be value-free and non-ideological seem 10 have been generally 
abandoned.' and these fundamental issues. with a few exceptions.' 
having been shelved, rccent developments have tended to takc the 
existence of a silent consensus as implicit proof of the validity of the 
conventional paradigm. This is unfOrtunatc. si"nce 'con sen sus does nOt 
denote neutrality in welfare economics mallers', and 

the practitioners of the Paretian dogma are now so confident in their 
approach. so enraplured by thc formal eie2ance and mathematical 
rigour of their exercises and so contempttious of their less highly 
formalised and Jess elegant competitors that they incline increasingly 
lo 1he passing off of their normatire po/icy judgements as positire 
teontributions. The policy-makers are expected, by those who per-

21 U'dfan• Economic!i tmd Dt'rt•lopmrnt !'rt-( ·•tr~ 

retrate thio;; iní~icrne-;snour, to regard thc mcchcmic~ o/ thr v.clfarc 
cxcrcisc with thc ¡¡\.ve accordl'd by thc c••riY Church of f{(\me to thc· 
cnntents oía Papal Hui!. though, pcrhaps thankfully. in pracucé thcy 
are justiiiab!y Susri\.:ÍOUS of.f'C"OIIOmiC WWfyJis 1/zat Cljlfl'l/f~ lo.CJj/a 
dfar-out· solution.s ro comp/t'x pnlit ico·n.:onnmic prnhlow. ~ 

In dcscribing the ~tructurc of thc convcntional wcifare ~..--c~m0mics 
tand here 1 include thc liberal as well as thc l'aretian schot>l>). 11 wÍIJ be· 
u,cru! to distinguish betwccn thrcc c!rmcnts which constitute- i'.S basi~. 
lhcsc may he termed the 'idcological base'. thc 'individuali~tit: rrerm'Cs' 
antl thc 'state·power premiscs·. The úkoloyical hase is conceJ\cd here 
quite narr0wiy. notas comprising al! value or moral judgcmcnt~ or the 
wholc paradigm ofneo-classiq1l cconomics. but as that prom.lt~ hhich iJ 
cHt•nlial It' make an_r .s_rstem of H:elj"are economin compuril>tt" ¡,·irh a 
t·uflitufis t nwde of product ion. F or t he sakc of si mpli fying t he n p0siti l'n. 

· 1 shall contrasl two idcalised modes of produclion. capitai,;t and 
· · socialist. and accord tC' them alternativc idcologics rcgardin¡; the_soclo. 

economic organisation of society. Since convcntional welfare oconomics 
has evoh·ed iargely in a capitalisl framework-and the fact that socialisl 

. cconomists ha ve contributcd to certain aspects of the dcvektpmcn: cf 
wclfare tneory. espccially as rc~ards planning mcthods. do<' r.0t ah-,:t 
thc valid1ty of this statcntent" -·it has. by a Schumpcteriar. ·rre-3n2 ;\: ·.; 
cogmtive act'. attnbuted certam charact"eristics toa Célpllai:st S0C.r:_; 
whu.:h c2.n enabie it to conccptua\ise and Jcgitimise its ·we·o~are'. Be·n4 
ideologicai in this sense. th1s premise cannot hold ICH ~ s~1<J; ~~ 
conception of welfare. Being 'vision·. it can neither be rro\"ed .n0r 
di$proved. 

Thc ideological base may be combincd with a number of differenl 
specifrcations of welfare within capitalist socicties. The indíridua/íitic 
form is only one. though it is practically the only one in use. lt contai~s a 
mixture of normative (or ethical) and factual assumptions .. thc fGr.ncr. 
like 'vision', being susceptible ncither of proof nor disproof. the lallcr 
being in principie open to empirical validation. but often dcfincd in a 
circular manner. and somctimcs cmbodying concealcd norma•,¡ve 
assumptions. The same is true of the state-power premise. wh:ch 
cmbodies a partic"ular conccption of the role of the state in a capita!ist 
society (and is bascd on the same 'vision· as the basic eco~omic 
approach). Taken together. this combination of idcology .. val u e judge­
mcnts and factual assumptions comprises the paradigm in ""'hich welfare 
econo.mics functions. 

Befare discussing these eiements of lhe paradigm, it may be worth 

:- j 
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nÓting that thcir functinn is not only a positive onc of providing a 
structure for grouping facts and concepts together in a meaningful 
manncr and providing h¡potheses for testing. but al so a·persuasive and 
negative one. The persuasivo function obviously arises from the 
legitimising vision of capitalist society and from the use of ethical 
prcmiscs to persuade p~opic what is 'good' in economic tcrms and \\-h'-lt 
'ought' lo be done. The negative function is thal of drawing llncs of 
demarca! ion bet~>een the proper subjoct of economics and that of other 
rclated fields such as ethics. philosophy, sociology, politics, history and 
so on. lt is noccssary lo draw such lines in order to advance a subject al 
all, but the precise way in which this is done strongly aiTects ils content, 
formulation and findings. l shall reniark on this below; Jet us now 
consider thc three elements. 

A. THE IDEOLOGICAL BASE 

The fundamental assumption about capitalist society which enahles 
conventional welfare cconomics to talk in terms of the 'welfare of 
socicty' is that of[undunu·ntaJ.Iwrmony C?finten·sr heth·enz al/ membcrs·o¡ 
.s~ch a society. Jt is only this assll.mption wh1ch can enable one to 
conccptualize an unambiguous definit10n of the welfare of society as a 
..-holr. and to rcconciie this with the individual welfares ofall the persons 
in it. lf there 'were a fundamental disharmony 'of interest. it would 
become nonscnsical to speak of the welfare of socicty as a ..-hnlc, and 
wclfare would hat't' 'u·cessari~l' ro bt• defoud in terms of onc group or rhe 
othcr. In more specifJC temlS, this assumption denies the existence of 
disharmony between social c/asses, based on the division between those 
who, in capitalist society. own the means of production and those who 
do not. • 

For welfarc cconomics this premise opcns the way to easy transitions 
from social to individual welfare and vice versa. Thus, while a 
comp:irison and summation of individual wclfares may prove verj 
difficult ~ exccpt in very special cases (e.g. Paretian conditions for 
unarrit>iguous rises in 'welfare ·¡, or by imposing sorne particular ordering 
rule (c.g. a hierarchy of 'liberal' values as proposed by Rowky· and 
Peacock). or a 'social' welfare function 10 - it is always implicitly 
accepted that there i.r such a thing as social welfare made up of basically 
harmonious individual "elfares. 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 oflogical posjtiyism, 11 
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cn.1hb the analysis of society to proceed in terms which we know as 

ncn-ciasslcal economics. 
What sort of 'harmony' is requircd of thc ideological base" Clearly, 

·u ... harmonv' in the sen se of compctition bel\vrcn firms or individuals is 
n~>t rulcd o~t: on the contrary. it is the vcry essence of the nco-classical 
'~"tcm. i\or is ·dlsharmony' ariSing from imperfect competition or in the 
rnmor sen se of personal envy, ha te or other forms of ·intenJepcndcnce· 
1;1 1ndiv¡dual utility functions. ruled out. 11 Thcse do not affcct the 
prc'"mption of the fundamental harmony of thc capitalist mode of 
pw<luction and distribution. since they do no! call into questlon·the 
kt:ltllnacy of the scx:io-Cconomic structure or of any· of the categoriCs of 
payments to the factors of production. · 

A fundamental disharmony can arise only if this legitimacy is 
ch"llcngcd. The be't-known challcngcs to the nco-dassical theory of 
dJ\tribution have come from the nco-Ricardians- and from the 
~larxists, 1' the approaches of both schools being essentially antithctical 
to the economic theories 0f thc Íleo-classicists. In tcrms of wclfare · 
l"l:onom¡cs. howe,·er. there is an essential conceptual distinctJOn to be· 
ora \l. n betwccn tnese two schoois. This distinction tcnds to i>c forgonen 
b<Xouse oftnc fact¡much dwclt on by sorne neo-<:lassicals. but which is . 
a~ John Vaizey notes. only ·contingent' 14

) that many neo-Ricardians 
nappen to be sociahst. and beca use ofthe ea se with wh1ch sorne oftheir 
too1s can be adapted for use for Marxist analysis." Both approachcs 
rcject the nco-dassical thcory of distribution (the dctcrmination of 
prof1t in terms of the productivity of capital and its lcgitimacy as a 
reward for waiting), and both accept the role of the 'class struggle' and 
socio-political forces in deciding the distribution of income. Ho":·ner. 
while the neo-Ricardian approacti accepts a particular sort of dJShar­
mony in distribution, it does no! postulate a fundamental disharmony in 
producrion relations. and it does not qucstion the legitimacy of thc 
·capitalist system as such. In othcr words. an economist could ea,ily 
accept that the distribution of income is dctermincd by a bargatntng 
process unrelatcd to marginal productivity, and at the same t1me beheve 
that the capitalist fi1ode of production is essentially harmonious and 
legitimate. Indeed, inany classical economists (induding R1cardo) 
acccpted this view of distribution and based their economic the~nes ~n · 
(a po.tentially revolutionary) labour theory ofvalue, but also behe_vcd tn 

the sanctity of priva te propcrty and the virtues of free cntcrpnse-a 
combination of bcliefs which got them into various contradictions. 

16
_It 

is, therefore. possible lo conceit'e of a welfare theory in a capltahst 
systom which follows from neo-Ricardian premises, and the fact that all 
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'class struggle' ty~ of an·alyses have been takcn to be Marxist should 
not obscurc th1<. · 

·. A fund~mcntal dishar~ony of intcrcst intrinfic ro rhe capit"alist modt' 
ofprudz~ctron ~an ('ni~ anse on M~Hxist assumptions of exploitatiDn and 
op~Jrt:sston ot o~ e class by another. 1 ~ Givcn such c.iisharmony. ¡1 
bcco~¡cs nonscr.s~<:al l<' spcak of the wclfare of a capitalist society as a 
Khof<. (CXCCpl pcrhJ¡>S In the COilVOlUted Sense of ltS approach (0 

soctahsm, '-"·· the ch,scr thc society to the destruction o[ the capitalist 
mode of productuon. rwbably by rcvolution, the greatcr its welfare). 
Th·"· "~¡:>r<'ach nced nc>t den y thc historical role of the capitalist class as 
thc .tgcnt of accumulatton. only that the socicty itself has a hasic 
_ha~-~~o,ny _of Jmere5ts . .-\s ~oon as onc rosits an alternative (socialist) 
soctd) "he re accumulat10n can also procccd but undc . 
explllt ¡· . . • r non 

< a 1\'C Circumstances. the lirst systcm can no longer be Jegitimised. 
Thr_ harnwny-of-mtcrcst assumption is basic .to any welfare ccon­

omlcs m the con':cmwnal sen se. Thc lines that it draws are not so much 
bc_twct.:n C"C~nomJcs an_d othcr soci:.J! scicnces but \,·ithin each of these 
SCtcnccs. lt ts not._ for mslance. the case thal if wc tu m 10 sociology we 
wou!d find a fulldiSCUSSIOn of lhc existence or absence of class harmony: · 
e~en m soctolog). "_< would, find that there would be diiTerent paradigms 
wn h dtiTerent hastc 'lllons of conflict in society "There ·5 n · · ¡ 

l xJ ·r . . . · 1 o empiTlca 
mct_Jc or choosmg sctenttfical!y bctwcen the visions; the same social 
reahty can be examined through eithcr. 

B~ INDIVIOUALISM 

Thcrc is, as we noted abm·e. a mixture of normJtive and factual. 
assumpttons conlained in the _'individualistic premisc'. The straight 
.n~rmat¡ve one _1s lhat ll ts indiridual utiliry (or preference, or whatever 
sunable tcrm ts ch=n¡ which shou!d be maximised. This is un­
c~cepttonab!e as it stands. and may be used as an elhical premise in 
cap1tahst ~r. SOClal_Jst· socu:ttes. Bcfore it is U sed in a capitalist societ\·, 
how~~·er. il 1~ Ob\ 1ous that t_he idcologicai prcmisc must be acccpted. 
O ni) tf lhere 15 a harmon) of mtcrest among all membcrs ofsociety, and 
soc¡al classes_are not the relevant agents for economic analysis, can onc: 
proce<d lo thmk of maximising individual welfares ( or. if one is a liberal. 
of maXtmtsmg tndl\·tduallibcnies) as the sole condition for maximising. 
soctal wclfare. 

The facrual assumptions concerning the individual are 1hat he is the 
bt•stjudge ofhis own v. elfarc (though lhis could al so be pul normalively, 

· that he should be lefl fr;:c to decide his own welfare), that he acts (or 

--· ~---:~··· ~-- ~--·· .,. .... --- ....... -. 
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'ht,u!d ;JCl) to tnCIXimisL' it. ami th<.tt th!! Jett-rminants of his wdfarc-­
rrcl..-rcncCs as rcgards consumption. sa,,;ing.. work and lcisure-- ore qit c·n 
'"luch again can be pul normativcly that (a) these prefcrences should 
""'h.: intcrfered with, a·nd (b) thc scupe of cconomics should not cxtcr.d 
1--<~ond givcn prefcrcnccs to sce how thCy are formcd). Thcre are sevcr31 
Ottu.:i~ms of thesc posilive-normati\"e assumptions about thc individ· 
\.u!. his prcfercnces m ay not be rcvealed in his bchaviour, thcy may be 
.nt¿rdcpcndent-with othcrs· prcfcrcnccs or 'unconncctcd', •• bascd on 
tmpcrfcct knowlcd~c. pcrhaps harmful to himself or othcrs. and they 
mJy be condilioncd by various market. <ocia\ and other forc". Sorne of 
lh~\e criticisms are more damaging than others. but the eme l want to 
~l'nccntrate on is the last onc, which concerns thc conditioning Jnd 
f''rmation of prcfcrcnccs. 

!t is hardly open to doub1 that prefcrences are not on\y aiTcctcd by 
(t'mmercial efTorts in a narrow sen se but are in general mouldcd by thc 
md1' id u al' s sociJI, cultural, cducational. pQlitical a·nd religious nlificu. 2" 

m u eh of which is an inrrinsic parl of rhe e·conomic .struclllrC of capitalis.m· 
n-.,ng bascd on the structurc of class and income distribution). The .. 
rcfusal of conventional we!fare cconomists lo go in to these factors.' 1 by 
drawmg a strong line bctween thc 'proper' scope of cconomtc enquiry 
•nú that o!' psychology, sociology. politics or htstor\·. and taking 
prcfcrcnces as autonomous and givcn, rcvea\s not so much an am_azing 
natvi!y about human hcings on their par! asan implicit approra/ of the 
J).\ffm· oj preference formation in capiralL~t .socirlieJ. Th1~ is '!''h)' the 
•ttacks of critics such as Gintis ha ve so little cutting edge. Tnough·they 
may accept that minor distortions are causcd, say, by promotional 
•ctivities in 'impcrfect' markets, conventional wclfaro cconomisls (and 
hore 1 would include institutionalists like Galbraith) cannor go on to 
qucstion the inherent features of capitalist society (which radical critics 
do) that produce the 'capitalist man': to-do so would be to question the 

· •)'stcm itself. The implicit argument of these economists secms to tJ<: that 
nrry society imposes its own basic conditioning, anda capitalist system 
produces better (more 'Íiberal'. 'free', etc.) peoplc because it is (idcologi­
caily) a better system. We are then back to the 'vis ion·. and beyond the 

. reach of argument. 

(' STATE POWER 

Thc role of the state is fundamental to welfare economics, not. jusi 
bo::ause many 'welfare' services have to be providcd public!y bul 
beca use. amling al policy formulation, welfare economists must address 

·' 
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. their work direct;y 10 the statc. Thcre must. thcrcforc. be a thcory ofthe 
state in a capitalist S<'Ci(t~ explicitly or implicitly contclined in welfarr 
theory. Th1~ the.ory iS. m ian. mosily implicit and fairly simple. with th< 
u!'ual mnture ~~ P(1Sitive and norm~ltivc c!erilents. The statc is neuuaf 
~twcc1_1 different gr0urs in scx:iety {or shüu!d be); ir knoH·s H·hat the 
na.rional inrcrnr ú and rricJ tn _achicre j¡ (or should do); and it has a 
harm~my ofir:tc~oi .,.·itl:_orht'r swres in ·economic terms (which is siinp!y 
the mterna11ooal extmsion of the domestic harmony-of-interest 
premisc). . · 

lt is clear that the neutralit)· and national-intcrest attributes of the 
state must be baS<d up0ri the ideological assumption.lfthcre is no basic 

. conflict of imen:Sl in society. and thcrc are no classes in the Mar:üSt 
sensc, t~e economK structure cannot innuence the distribution and 
ex~rcis~ of po\it\.cal po-"-A·er .. and the gover~ri1cnt must (dc~pite occasional 
_abcrrat10ns) ·rcrnain Lhe repository of the national intcrest. 22 This 
idealisco picture of polJtical powcr en a bies cconomists to draw another 
linc bctween ecooo:nics and related social sciences. and to proceed to 
recom111cnd 'soun.:r ece>nomic ¡x>licies on political matters (Ji k e incomc 
dJStr;~UI10n) and lO anaJyse such matters on 'purcJy economic' grou­
nds. 1t prov1des tM bas1s for the k md of pure economics which has 
taken preccdena: over political economy, and accounts for sorne of the 

· grossest mi>takes pere~ratcd b)· modern oconomics .. 
· . Needless tosa)'. an alternative view of state power, ~san expréssion of· 

. the economic structure of class relations.,. throws the whole pu rpose of 
welfare economics: as nonnally understood, totally out of gear. Iterases 
the Iine drawn b<1"·een economics and politics; it makcs the traditional 
concept·of'social wdf=- mcaningless; it makes the wclfare evaluation 
of public policies a ver:- different matter from the normal cost-benefit 
proceJure baSc<i 011 an IGeaJ COmpCiitive 1110deJ; and it renderS the role of 
the economist as a 'policy maker in the social interest'. much more 
limited; ifnot totaJly akurd. This is. of course, a strong interpretation of 
the alternati,·e ,;.,.... of tbe.state. E ven a mild interpreta !ion. however. · 
which admits of a positi'e and continuous overlap of the economic and 
political elites and o( sorne possibilities for conflict of interest, casts 
grave doubt on tbe normal forms of analysis and prescription in 
«onomics. "· · · · · 

Thesc three clemcnts o( the conventioni!l paradigm interacl with and 
reinforce each other. so that it is practica JI y impossi ble: to scriously 
criticise one without attaeking the whole structure: such'is thé nature of 

. paradigms that they are generally immune to disproof and m~rginal 
changes, and mi!SI be: aa:eptcd or superseded in roro. However. even an 

- -·~--· - ., --· .- .... 
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-h.!.Cf'lancc of thc paradigm does not. at lc;tst in thc socio~! S(ienccs . 
· •• .• iudc thc possibility of internal conflict and stress. and 111 the next 

~"-IIPn 1 hope to show. with rcfcrcncc lo a few sclccted issue5. how th~sc 
t .. ,,e ariscn in the· applic<~tion of .¡he paradigm to the. dc,clopmg 

\:tlunlr!CS. . . k 
· ., he ,tructure of the paradigm outlincU above itself prondcs thc bul . 
,.f lhc·material nccded to 'prove' the m a in neo~classi~al thcorcms m the 
ntlfmat:ve and positive h_rancl~c:s of ccono_mics. lt only needs the 
..~Jd1tion of sorne spccific assumptions. about thc shap_e of prc~crcn~e 
'-(hcdulcs. cóst curves. tcchnology. compctition and mform<Jtaon. an 
•)rJc:r to derive conditions for optinlality. equilibrium. <Jnd so on; at 
\C\Crallcvels of rigour and sophisticatioh. Thcre are. ce~tainly. ~aj~r 
pp< "especially with respect to thc wclfare aspccts of mcome. dJStn­
~ulu>n (ofwhich. more below}----butthc general effcct ofthc apphcatJOn 
<'{ thc paradigm is (rcgardless of the unreality of. many of JIS 
J.'\umptions) to Crcate a pr.csumptiop in favour of free comp~tat.IO~. 
lantr: {aire. political conservatism and th~ promotion ~f cap1tahsuc 
cnterPrisc. Of · course. exce"ptions are sometí mes adm1ttcd to th_as 

.S prc.'iumpl!on: agricultura! land rcform m ay. for im.tancc. ~e- str0n~IY 
.Hh"ocated (wath appropriatc caveats about e_ITects on eOtCJcnc~ J JO 

·cert~I;n carcumstances:. this sort pf 'radicahsm· docs not. howcvcr .. 
detrae! from the general ethos in favour of untrammelled pn,ate 
cnterprise in the industrial and commercial scctors of the economy ·. 1 n 

. ~ anycase. ¡¡ should be remembered that an attack on the land-owntng 
ohgarchy is often a part · of the ideological equipment of a nsmg 
mdustrial bourgeoisie. especially when that ohgarchy turns out to be 

•nti-industry and strongly entrenched in power. 

,-

111 THE F'ARADIGM AND SOME WELFARE ISSUES IN LDCs 

.Theissues concerning t.he welfare of LDCs whichwe shall diseuss here 
concern ( 1) the use of market prices. in assessing welfare. ( 2} sorne 

· applications of the concepl of 'enicicncy'. and (3} some aspe<:ts of 
1ntCrnati~nal economics. The discussion is not in tended to be compre· 
hcnsive but merely to illustrate how much of the re<:cnt. (and not 
explicitly -radical') writing in development economJcs_. m scekmg to find 
more satisfactory answers to development problems than the early 
orthodoxy. but remaining within the convcntional parad1gm. fmds Jtself 
using conceptualtools which are inadequate (and. atumes, JS frustrated 
by the Jimits ofthe panidigm.from evolvmg more adequate tools). or el se 
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reaches condusions which appcar acct:ptahle hut which ., d b 
h ¡.d. C-SI OU 1 on 

1 e '" 1 11y of ihc paradigm itself. . 

A \tARK[T f>RICES ANO WELFARE 

L'mil fairly recenlly. the onl)' m·asuro us-' h · · .. ._ . .... ....... ~ ~ most cconor111s"ts to 
mt:.J.sure Jt.!vdopment (and so economic ._..."" 1'J·•¡ 1·n LDC ' h 

• '- ~~ •'"" 1 S W:l(i ( e 
\·aJue o: pe: ca~it~ GNP at market prices. (This ar~ument also appli,es to 
m<:J.Sunng soc1al costs and lxnelits gcncrally). ll should be'clear ihat. in 
t~e sort of conce~tu~l- fmmework outlined alxne. ~·ith universal 
harmony _and the md¡v¡dual pursuit of we]fare. values expressed at 
market pnces are the vnly po.uih!c me asure of economic wclfare. Thcre 
are. ho~\'cve~. t\~'O majar qualii!cations aCmitted bv convcntional 
economrcs. F1rst.mcome distribution m a)· n;,.l '-- 0 - 11·m ·¡ · h r 

• '-" {."C" t-' • a wn re1ercnce 
to some .'dcal standard.; and, second, actual prK:es·may be distortcd by 
ma~~et un~crft,"Ct!Ons and. more importanUy. by government in­
ten~.:ntiClns m the market me-chanism_zs 

The admission of thesc problcms has Jed es~'allv (·n th " Id f 
~d ' · · ,.. ...... '- 1 • 1 ,e ne o 
eve1op~enr cconom_ics') i.n the_ !ast few y ea~. t0 impvrtar.~ attempts O y 

neo-cl_a~s1c~l ~onom1st~ -~~ adJ~St for" ¡)rice_ 'distortions' or 'socially 
undcs1_rable mcome thstnhutions, while ke-eping intact the basic 
yardst1ck of the convcntional paradigm. Let us considcr these efT orrs in 
tum. · 

_Pricl_' dis.to"rtions. In the neo-classical sys_tera. welfare is maximised 
(g1vcn _t_hc mc_ome_ distribution) in a regime of free comoetition with 

·perfect.mformation and with no monopoly or mor.opson~· elements in 
the markel and no distortionary taxcs or subs1die-; im~osed by the 
governmenL In thc messy real-life'-·orld ofLDC< "'"e"ed.st 1· ,. 11 · . .... 1• • 1 or 1onso 
-~ so~ts_ e_~Jst. tro~ IJrgc elen:ents of monopo)~- power a;-¡d high!y 
lmpe_rlcct mf~rmat1on to pc-rvasn·c govcrnment inter-..·entions.. the neo-
clas5/cal solut1on has been to use a simu'atcd mcxle! ol-fre k · · . e mar ct pnces 
as the ~easure of wclf;•rc. thc mcthod most comm0nly u sed bcing 10 
cmploy ~hadow pnces g1vcn by pnces reigning in the world markct. Z~> 
...,. Thete ts~ ~~ initi71 obj~tion,_ a relatively m1~or one. to relying on 

orld ~a~kct (or bordcr) pnccs as an appíO;a:imation to the 'free 
markct pnces postul~ted in neo-classical theory: the world market itself 
IS h1ghly ohgopolistic in its production, technology and information 
structure.' an.d soIS extremely 'impcrfect'. In L~eor:. 1herefore. it should 
not prov1de shadow pnces' approximating toa neo-dassical optimum. 
To thiS 1t m ay be answercd that world market imperfections are simply a 
constramt wh>eh LDCs can do little about-just one of the many facts 

J 

• 
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\lo hll'h makc thi~ a ·s.e-cond hest· worid--and they ~hould maxim1sc lhc-i~ 
~o~.~lf.trc within its iimits. V/h1ie theorctically unsati~factory. thi~ an:-.~er 
Jo<.."\ make praclical sen se: worid priccs can provide. at the- ver y icast. a 
,l,,n<J a rd agai nst wh ich d\.,mc-5-tic e-IT orts can be j udge-d. Thcy wi\1 do ft'r 
J.ty-to-day purpo5-es. ·t/ al/ rhc uther imp/icit rahw judycmow; ar,· 
m nptcd. 

lt ís thcsc olher ;uJí:cments which c"ausc troublc. Thc nature. 
..:omposition and pric~s oi::-ccm·.modities in the wodd markct overwhdm­
¡ng\y rcncct thc lastes ;md incomes of the highly developcd countrics 35 

"'el! as thc t'cchnoi0gical and marketing practice-s of the multinati0nals' 
"hich domin31C prcxluCiion u,ere. By taking the relative valucs 0( 

t.h!J"crcnt cornmodit¡e~ yieided by world markets as providing :;ocia\1:-
0;'tima\ values. for LDCs. it is 'rn:ing implicitly assumcd thJt the 
c\prcssion oi 'prc:·erences· in the market of the Gominant S0CÍC'-­

c"·onomic bloc (lhc rich countrics) is ethically acceptablc in a~other (the 
ruor emes). Sincc ·preie:-enccs' are thc primary and unquestionable data 
or convcntional economics. such an assumption is. of course. inc\·ita't1!e~ 
ho~·cver: in practice two sorts of problcms arise when the 'social' value 
of commodities in poor countries is considercd. · 

{a} Many people. incluomg many nco-classical econom1st~ \A.•Juld 

Jdmit that- there \Jo-:l'- nct~.mg sacrosanct.or socially opumai ar-...~- the 
world markct V3iU<:i:on of. Q)". a Cadillac ora Dior dre~' rcia'l'~--' !O a 
4uantitv of fvod .::;a m. \1. h..:n the contcxt was an Cxtremr~~ ¡1vor 
ccono~y with widc-srread mainutrition. How would neo-cu:.;ical 
wclfare econom¡c-s re-salve the valuat10n problcm in such a settir.g'.' Two 
answers are possib:e. FirS!. thc moral un~cccpiability of worid marht 
\ :.tluations m ay he taken to refiect the maldistribution of inc:ome ín the 
poor country. and the reco:nmendation would be tha~ the government 
tohould simply impose a more ·appropriaic' distribution (and let people 
fCI on with cxpres_;ing and fulfilling their preferences). Let us leove 
distribution problem.s untii later. Second. income distribution may be 
takcn as given. and it rr.O)' be proposed that thc government shou!d 
Ímpose 'appropriate' ta.'cs and subsidies on thc purchasc ofthe relevant 
commodities so as to enforce a socially more desirablc structure of 
consumption. an iiiíberai but practica! makcshifl so\ution. 

The welfare sol~tion in both cases is to remove thc problem of making 
cthical judgements (aOOut 'appropriate' distributions or consumption 
p:itterns) from the ·ecooomi,;' to the 'social' or 'political' spheres. where 
a supposcdly neutral and objective govem.ment undertakes this task on 
sorne 'non-economic· criteria. The paradigm defmes the economit 
problem of valuatwn in such a way that the c:conomist can say nothing 
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about the social desirábility of diD'erent 'characteristics' of com­
moditics." Yct it is clear that many economists do wish to pass 
JUdgements on this score. and thcy may argue" thot sevcral'charactcris­
tics' of products off e red in world markc!s--<lctennincd by thc prodacl" 
d•ffcrcnl!al!on and marketing practiccs oflarge oligcpo!istic companies 
sellmg lo nch markets rather than by an!: rational consideration of 
fulfilling the most urgcnt needs of poor countries-are costlv in· 
appropriate and unne<:cssary in LDCs. Assume. for cxa~ple, that-;here 
IS a nccd for long-distance motorised transpon in a poor country. The 
world market would provide thous~mds ofmr'<kis of c;rs. buses, rnotor­
cyclcs, an.d so. on (each with di!Terent 'characreristics· with respect to 
power. tnmmmgs. colour. extras. all chang:ing every fcw years). The 
soc1al cost of providing the whole rangc would be considerably higher 
than that of prov1dmg one or two basic. simple •·chicles which fult111ed 
th~ nt"Cd. dcfincd in son;e sensible way. for moving people from one 
pomt lo anothcr. 29 . 

Nco-classical cconomics finds it vcry difficult to accomodate such 
'S:Cnsible' dcfinitions of what products should be. 'though individual 
economists on occasion adrnit the riee-i (on the part ofthc 'neutral' 
governmcnt) to exerciSe sorne discrimination and controL Obviously, 
whcn wclfare has been dcfmed as fultíliing individual prefercnces 
expresscd in the rnarket. and the e<:onomiS! has: by the limits or the 
paradigm, becn barred frorn passing any judgemcnt about the sociál 
value of !hose prcfcrcnces, a 'sensible' evaluation of products is only 
possih/e if one sreps oursidc the pnradigm. Neo-cbssical economics has 
always admitted so me exccptions of this son. under the guise of 'rnerit 
wants', but thcse ha•·c becn cxceptions toa basicailv sound rule lf it is 
argued, and this ccrtainly would be m y argument. that the judge~.ent of 
'need' has to he passed on n-ery commodity. the rule itseifcollapses, anda 
non-individualistic concept of welfare has to be introouced. 

(b) A funhor. but related. problcm aris...-s from the fact that therc is no 
way i~ which conventional wclfare e:onomK:s can. distinguish necds 
which are crcated, by commcrcial pressures or by the e'posure of LDCs 
to the_consurnption patterns 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; how,...·er. it is generally 
accepted that new wants are created by ad..,·enislng and demonstration, 
,....en though the line betw<en these and others is impossible to draw. One 
of the tcnets of the 'dcpcndence' school of dc:-velopment e<:onomists is · 
that sorne ofthe major problems with the pattern of growth now taking 
place in LDCs are created by the 'alicnated' _consumption pattems of 

í\,1 
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lhctr Clite. 10 ·Again. neo-classical. t..'Conomists m ay wdl admit (as the 
n~:Cption~ the desiiabiiity of controlling 'ostentatious· con~umptioo 
•nJ rcmaining 'harmful' advertising. But how docs onc draw the line 
hct...,ccn permis.sib!e and ostentatious Oí unnecessary con~umption. or 
1"1<:"1\"H.:\:n 'g<'(xj. and ·oad· advenising. when dcmonstration. oster.tati0n 
Jnd necd·crcation are the ru;c rathcr than cxceptions. without l)\ cr· 
'"rpmg the bounds oi the neo-classical paradigrn° Evcn a m!!d 
..¡Jrni.:.sion to the eiTect that the sort of conditioning which per\"ade-s a 
'1x:icty is undesirable damages the liberal basis of economic.s and al so. 
d.Jm:1gcs ( though it canno"t destrs>y) the '\'ision' of capitalist socirt) as a 
Cin0d Thing. in princip!c. . 

The usu?-1 escape·route of conv~ntional economists is to 'lean· it JI! to 
thc government'. If thc govemment can d_ecide in the national intrrest 
""hat nccds aie to be fuli1ikd. in what manncr and in what order. the ne~ 
<1,1\,Ícal paradigrn (though very strained asto its liberal and Parctian 
<thics) can sur•ive with a fcw modifications. But the assumption that the 
~ovcrnm~nt is thc propcr guardian of the national intercst is. of l ours.e. 
JuH an assumptJon. 1t has littlc 1!-rounding in fact. Any rcatisuc study of 
thc political system. especia:iy in LDCs. shows how tht ~oH-rnment 
rcprcscnts parttcu!ar ir.tcr~sts-whether of ciass or group<; dcpcnds on. 
the politica! ¡:-aradígm ado¡ncd-and how its power is u sed to preser•e 
part¡cular structures of t:lite dominance and pririlege (though ditTe-rent 
-.cctions of the elite constan ti y struggle for suprernacy 1. This is why 
rccommendations that governments should alter thc t:fites' consum· 
pt1on pattems have so little impact in an élitist politícal framework: 
must such welfare prcscriptions· are simply a waste of time. 

Hcre is. a real dilernma. To. quote Frances Stewart, the ordinary 
proccdure of cost-benetit analysis (this applies to all welfare 
C'Conomics). 

10 so far as it impli~ that social welfare maximisation ornatio~al 
wclfare maximisation is meaningful (and also possible) in confilct 
~ocietie.s. is highly r.1is!cading. and somctimcs dangero~sly _so. sin ce it 
dresses up one s.et of activities-those of taking the ohject¡ves of one · 
scction of societ"·· normally thosc represented by the Government. 
.and showing he~· they can he more emciently fulf11led--as an~ther. 
. that of maJ<imising the benetits to society. The form~r ~10g a 
mcaningf u! (and possible); but for many an undesirable ob;e<:t1ve: the 
lattcr b<ing rr.eaningless and thercfore impossihle, though 
dcsirable. 11 

.. 
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1:: i!l Rt\ss¡bJe t<' arguc that ·the t--conor:list shuuld th('n eithcr confine his 
rocommcnJatiOns to what is fcasible \\'ithin a fr:unework of con!lic:t and 
domination or else rccommcnd what he thin~s ~st for sr)(icty in the 
r.ope that it will pcrsuadt· thc di te tocompromise thcir real intcrest. This 
is rair cnough, but it is a rar cry from the normJI conception or what 
w_elfare oconomics is about. In fact. I W('tU!d submit that the irnnlicit 

. ' 
acc~pta_nce ol con flict. espccial!y ~lvss con t1ict. e h;Jl!en ge-s t he ideo! ogical 
baSJS o: the COO\'COtional paradigfn. which is fundarncr:taJiy dependen! 
upon the harrnony-of-intcrcst assumption. and so rendt:rs rhe whole 
structure suspcct. Furthermore. if it cannot be implicitly taken for 
grantcd that thcrc is sorne non-economic mC'Chanism which a\wavS tends 
lO üp<.:ral~ towards fCStOring the ethical YaiidilV Of lhr: frec:market 
system {via harmony of int~rest and go,·ern:n~nts reprcscnting the 
nati0nal interest). thc practica! role of the traditional welfare econoinist 
becomC? far more rcstricted, ir not totally redundan t. 

In sum, thcrcrorc, thc mcthod by which 'social' \'aluaiions can be 
. ~eri"ed f ro m market prices in conventionai welf:uC economics is highiy 

unsatisractory. Not only does the discipline not proi:ide any means of 
distinguishing between commodities which rulfii social needs from those 
which do not, or between social costs which are necessary rrom those 
which are unnecessary (scc below under 'eff!Ciency' ¡, 11 al so merely 
assumes a .vital rae! which nceds 10 be investigated. whether or not the 
ro:ipient and executor of the picscrirtions ~of welfare economtcs is 
:neutral' and 'objective'. The basic structure o(the welrare paradigm 
nselr prcvcnts thcse problems rrom being resolved. . 

Incomc dislribulion. One or the majo; blind spots or conventional 
welrare economics is its treatment or income distribution. While 
distribution was the main issue which occupied classical and Marxist 
ec~momists. the use of the particular combinations of assumptions· · 
described above caused modero welrare economics to be 'concerned 
with preciscly that SCI or questions which avoid judgemcnts on income 
distribution altogcther'." The use or.the same set or assumptions in 
positivc economics produced sophisticated and complex theories or 
distribution which say almos! nothing aboutthe actual distribution of 
income in real societies or about how the structures ofwealth and power 
interact with one another over time. \\'hile critics or the neO-classical 
approach may no! have yet produce<! comprehensive altemative 
theories which would fit the compiexities or modero-industrial societies, 
it is at leas! arguable that they are asking !he more relevan t. questions 
and so are more likely to find the right answers. 

There is practically nothing in existence by way or a thcoretical . 
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np·l~n;_¡tion of ir,come distributivo (cxcluding abstract gro~,~,·¡h mt"-ic~s 
.lppl!cab!c lO any socicty) in LDCs: hut rcccnt cvidcnce that di~t~-~~Utl0n 
'' \'ny unequaL and ·¡n a numbcr of the poorcsl countncs g~.":tllr.g 
'nn\1JerabiY worse. n has stimulatcd a grcat deal of intcrcst :n the 
\UhJtXl and-prcwoked a spate ofrecommendations on how thi.scouid be 
rcmcdied This is. ofcoursc. emincntly !audrtble. Mo.st peor le no" agrc-e 
that mórc cqualitv would be a good thing. and thal the increa;ing 
pmcrty of thc ·ro~rest scctions of thc population is a bad thing. ''. But 
Jzm,· much cqualiry? And J:o"· i.s it ·to be achieu'á? Here agatn prob1cms 

o.~n'c with the ·neo-classical weifare paradigm . .)
5 

Tnc initial harriers to saying anything dcflnite ab_out the dc¡:ree of 
cqu~.dity to be achieved arise f¡om the harmony-of-intcrcst ~.nd tn· 
dividualistic (t:speci~liy Parelian) assumptions. lf thcrc ÍJ harmo~y-~f 
mterest,thcrc is a presumption (which thcn has to be refutcd. rathcr h•e 
the presumption ofinnocencc in English law) that nothing much "really 
wrong with the 'way the capita\ist system Tunctions_- If di~tn~u!Jl">O u 
taken lo be undesirablc.thc prcsumption is thatthcre JS noth•ng mh<r<nl 
an the economic structure ¡ the capitalist m o de of production) ~hich. ~t 
that part;cu1ar u:-vei o! economic development. causes inc0rr.e c·ttn~ 
hut10n to taKe i.:lat iorm. The cxact dcgree of equality ·,nen ; · be 
.schteved D' reOlstnbl;.ttDn is presumed not to be the concerr. <' .~he 
CCOOOffiiSl i 'iCa\·e Jt tO thC I.:!OVCrnment') SIOCC the paradigm rr('\ ÍC~ nO 
mcans of companng thc ~-elfare levcl_s or diiTcrcnt distributi0n~ \\ ith 
the adÓlliOO of a fev.· bchavioura\ assumptions. ho~'ever. the parac:gm 
does provide a strong a priori case that redistribution can ha ve aC\er-se 
dTects on GNP growth by afTecting various incentives lo save and \\Ork. 

· Befare e,·cn looking al any cvidence ror any particular devclcpmg 
country, therefore. certain lincs or analysis are already dctermined by 
the paradigm. Thus. the causes of inequality are no! lo be traced 10 

anything inherent to the mode of production. but simply ~o be lert at 
other symptoms of ínequality, such as thc Jack or 'assets (means C'f 
production). education. opportunities. etc. on the par! or the und'f· 
privileged classes. "It is no! lO be asked whcthcr !he lack or·asse•s: and 
other privileges is itselr a result or the working or the social- p0hl:cal­
cconomic process. beca use this would imply a disham:wny of mr:=-rest. 
Then, theaim ofpolicy is not lo be to achieve 'equaiity'. bec~use thJ.' has 
no particular val u e in the .paradigm, but to achieve ·more cqua~Jt)' . .1 

v~gue but appealing prescription which can be rulflllcd wuhou! 
drastically upselling the existing distribution of property and power.' 
And the means of implementing this prescription is lo make margmal 
changes in the other symptoms of inequality within the limits set by the. 

: •'· 
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adverseeffects on growth withiri the capitalist mode·~r production." 
The bas1cally uncompromising demand for •Guality is, therefore. greatly. 
dJiuted._ by the parad1gm by Jts superfJcial analysis of thé causes of 
mequaiJty, its inability to attach 'economic' value to any given fo;m of 
mcome ~:stnbut10n, and its basic 'vision' of harrnony. 

The d1scovery that there is a U-shaped rdationship between in· 
eq ualny and levels of per cap ita G NP, with inequality rising with growth 
from very low levels and falling at higher levels. lends a comfortir.g 
?ackd_rop to th 1S sor~ of a priori reasoning. Obviously. if ·m-ore· equality 
IS achJeved automat,cally with higher incomes. no strong measures for 
reform are really called for. certainly nothing which challenges the 
kgJt1macy of cap1talist forms of ownership. This backdrop serves to 
ooscure moral misgivings about the goodness of income distribution in 
e><.isting rich capitalist societics and also to gloss over !he long and 
arduous struggles which ha ve taken place historically in order to get 
even that far. 

As for policy measures. we are back at the 'lea ve it to the government' 
problem ... While recent discussions of the subJect have given up the 
earl1er na1ve assumption that appropriate ta"<es and subsidies couid ven: 
simply sol ve the maldistribution problem, and ha ve mcorporated som~ 
awareness of 'constr_aint~· set by poiiticaJ factors. thev ha ve noi be<'n 
able to su~ountthe barrier between economics and polit1cs set"up by 
the convent1onal paradigm. and are unable to come. io grips with a 
theory of the state which incorporales both. Thus. reams are written 
about detailed plans by which góvernments can achie,·e 'more' equality. 
anda small rider is added that political 'constraints m ay prevent these 
plans from being reaiised, and which renders the whole analysis largeiy 
supernuous. The World Bank/!DS 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 Political 
Framework ', the chanccs of success are very small' 

There are a number ofrégimes for which the strategy proposed in this 
vol u me is 'out of court'. Sorne are dominated by entrenched élites who 
will relinquish nothing to the underprivileged except under duress of 
arnr.ed force. Others ha ve attacked successfully the causes of poverty 
by means far more direct and radical than those discussed herc. Yet 
that still lea ves a considerable range ofsocieties for which the stratcgy 
JS at least plauSible, even though in sorne ofthem the likelihood that it 
wjll be adopted with any vigour is remete. In such cases. the kcy factor 
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"the emergen ce of a coalition ofinterest.s ahle to grasp p'ower which 
'l"C'S so me advantage in.implcmenting ~ redistributivc santegy. deSrite 
thc ract that Sl.•me sC~..'tions of it stand to lose thcrcby. ,\Q 

Surcly the proper suhjcct for study should then be the determinants of 
1hc political-ecrinomic conditions which have causcd changes in 
t.l1'trihution and not the symptoms {better 'assct' distribUtiC~n or more· 
'<'f'it:cs for thc poor) whi(:h ha\'C accompanicd thcm. Yctthis cann~.,.,t he 
unJCnakcn withiilthc convcntional paradiirTI. which dOl'TllS its analyses 
.,¡ ;uch tapies to practical sterility or irrelevance. A more realistic 
.tpproach. on the othe-r hand. condcmns thc paradigm. 

H. t-.F~ICIEi'ICY 

Thcre are only two aspects ofthe conventional notiori of'dlicicncy· that 
1 wish to discuss hcrc. Tht lirst conccrns tlíc conce-pt of ·emcient 

production · in LDCs a' judged by the market-orientated criteria-of neo­
d.t~sical wclfarc economJCs. and harks back at the discussion ahf'\e of 
·fl·~d' and 'arti:iclal" needs. or.e of the b.asi~ thescs of the nco-cla~~ical 
raradigm is that 'an) work reccí\.:ing a markct remuner;.1t10n is 
prtxiuctlvc wuri\.. ·and. if th~! markc·t ¡s compctitivc, the rcmuncr<!lÍ<'n 

\olllll be proportJonal to the prOOuctivity at thc margin. ~l) cccmom:cally 
'1~nilicant distmct!On can be drawn bctwccn a machine operatÍ\e anda 
\;1lcsman. bet wccn an enginccr a:1d an advertising cmr)loyce. '40 Th.ere is. 
..1nd !he former discussion shou!d ha\'c clarifled why, no room hcre for a 
cl.t>sicai-Marxist distinction betwcen productive and unproductive 
J..hour in pusitivc tcrms, or between necd-fulfilling and necd-creating 
\loor k in welfare tcnns. Yct then: are rnany instan~es in LDCs where we 
might fccl it incumbent upon us to m~lke such a distinctil;)n, bctwecn 
cOiCicnt work which fulflls ¡cal nccds and inenicicnt (or undcsirable) 
wprk ~·hich distorts thcm: wc might, in othcr words. wish to redefine 
'dii..:icncv' with reference to wclfare criteria not ticd to market success in 
a capitaJtst mode of production. This is rulcd out by the limítations and 
a"'~umptions of the paradigm. which thcn renders a di:-cussi011 of sorne 
1mportant facets of, say. multinational activity in LDCs very diiTicult 
.tnd oftcn incohcrent. . . . 

Thc sccond notion of 'cfliciency' conccrns the application of apprfr 
. priatc technology. Jt is freely admitted by conventional wrítings on 

LDCs that thc tcchnology uscd in manufacturing industry. while ít m ay 
he 'cnicicnt' in an cnginccring scnsc. is not 'c!licicni' cconomically 
he-cause it is c:o:.ccssivcly capital·intcns.ivc for thc nccds and cndo\\'mcnts 
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of LDCs. The general recommendation is ~hJt fa..:to¡ rri(;t:~ should be 
corn-cted and subsidies pro,·id~J Í4..'f lhc markt:t ttJ ~ .. .-ome un with a 
suilable intermedia te tcchnology. SQme roxcnt writing go~s ·much 
furthcr.'~ 1 lt questions the nco-cbssical Jssumptiün or smooth and 
continuous prcxluction functions. and Jrg.ucs that. givcn various 
rigiditic>. the nature of thc tcchnology employcd cannot be chaneed 
without changing the sorts of (inapp,opnate) go<Xls which are pro­
duced. 1t also argues that many factor·price 'distonions which lcad to 
the wrong choice oftcchnology are in fact creatcd by politKal pressures 
by local and foreign élites. and that sciencc and research policies in 
LDCs. which may be cxpccted to prc'<lucc alternativc tec:hnologics. are 
thcmselvc-.s subject to thc same structural distl"~rtions which prevcnt the 
adoption of appropriatc tcchnology by industrialists.•: · 

Thcsc ncw analyses ha ve large elements of truth in them. and it is clear 
that thcy contravcne thc orth<Xlox paradigm in many ways: they 
challengc thc rationality of consumers· prefcrences and the n.eutrality or 
govcrnments. :md imp\icitly they a\so rejcct the harmony:or:'interest 
assumption. However. by startíng rrom within this paradigm they are 
unable to anal y se whether the dcvclopment of the capitalist mode of 
production itsrif determines the sort of technology whicn ts adopted in 
all the are as (devc\opcd or underdeveloped) 0f tts opcratton. lf n is the 

¡.o. case thHt the most 'e11icient' tcchnologyin the arivancco countnesis a\so 
0 thc most 'enicient' o~c for most' (pcrhaps not a!H industnes in po6r 

countries beca use it helps in establishing the supremacyof thecapitalist 
mode of production. forging links with the leading ca¡maltst enterprises 
and markets, and securing the hegemony of one class over another. then 
it is somewhat misguidcd to argue for reform; within the existing 
structure to sol ve this 'problem'." The 'problem' can only be sol ved by 
breaking out of the structure itself-a conclusion reachcd by many of 
the economists cited, but in a far more roundabcut fashion. 

C INTERNATIONAL ASPECTS 

A brief consideration of sorne aspects of the conventionai welfare 
paradigm as it atTects intemationa! economic relations wiH 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 betwcen nations. and the familiar 
theorems of comparative advantage. benefits from trade and invest· 
ment. etc. follow automatically. There are, however. four sorts of 
disharmony which can ~ur in intefnational economic relations. sorne 

~-' 

.. 1 .... ¡,;¡,:h JamagL" thc (.;'onvcntiunal pa:a(L¡:·~n whilc olh!:r.., can he 
........ ~~nw<.tltcJ wilh some qua!ir!cations to thc standcnJ thc:<~ric~. 

i lf\1, thc:rc may he dish:umony bctwcc:n thc yort'fm1H'Ill5 t""~f lWl' 

, .. :.mtrics. simpiy in th~ scnsL' that onc wishcs to do~inatc or innucr.ce 
!he nthcr for ·economic or othcr bcneftts. The most obvious ca~c ~~-. of 
"-''ur..,c. historical impcriali~m. 3ny ~ma\ysis of which immcdiatcly 
thrc;~tcns the idcological basis of con vcnt1onal ecoriomics. A id 1:. a more 
r<>.cnt cxomple. The !'Cll-sccking and political ('impcrialistic') use ofaid 
rolt<:i<:s by major donors is hord\y a fact which aro uses much !'Cepttmm 
n11w.u and this casts sorne douht on thc harmony and ncutrahty 
,l\,umptions. H owever. one can. if onc bel\cvcd in the paradigm strongly 
c:nout;h. regard this son or non-economic _inlluencc as lrg.itima!e. or 
\lmply irrekv<int ti.""~ th.: ·cconÜmic' issucs invo\vcd. . 
· Sccond.. thcre m<P• be disharmony betwcen nations as rcg~nd~ the 

: Jnuih!Jlic;n ofl>fnljit~~ arising from trade and investmcnt. ~\ grcat Jcal t'f 
traJe takes place undcrconditions whcre the bargaining strength ofthc 
tr>.~Jing partnCrs is of decisive importancc in d.etermining the ~lloc_atJOn 
of benclits: thc conYenicnt ftction of a compctitive markct pnce 5tmrl; 
dc.:s not ho\d. · This is obvious\y truc of trade in many primary 
c0mmodities where ,·enical\v intcgratcd. ffiullinationa\s can c;et world 
pucco; themsei...-es: in the~e da;·s. of thc 'New 1 ntcrnational Oróer· one can 
hardly do.ubt the stren~:h of teeling on the pan of LDCs that thcy have 
hccn hard done bv on 1.h1~ account. It is al so í.rue ofman) manufacturcd 
commodtties wh~re trade is hcaviiy dominated by multinationals. Not 
only· do they preponderate m the production and selltng of these 
com~oditics on world markets, a substantial part of trade actually takes 
pbcc "·ithill the firms themselves. with bcnefits being allocatcd on 
principies which ha ve \itt\e todo with recei,·cd trade theory!' Similarly 
for internationai saies oftt"'Chnoiogy, or ski\ls. or marketing advantagcs: 
thcrc are clear conflicts where the impersonal laws. of competit:..,·e 
m;trkets. and the welfare formu\ae dcrived .therefrom. ha\'e little 

,¡~ni lica nce. . . . 
Thcsc are. it must be notcd. more criticisms of the panicular way m 

v.hich trade theory has abstracted from rea\ity than ofthe neo-c\assical 
par<~dtgm as such. In so far as it is simply a problem ofintroducing such 
'mpcrfcctions as bargaining into the picture. no senous hmdrance IS · 

· crcated to Íhe continued use of neo-dassica\ prcmises. To launch a reaf· 
· . .Jttack on th~e preo:míses would require that the critique_ of conventional 
compctitive assumptions be reinforced by a demonstrati~n that tr~de 
~nd investment. consistently ando ver a long period. res\llt m a one-stded 
cochange, with the developed world (or multinatíonals) consistcntly 
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argu_c~ thrs. without makmg much of a dcnt on lhl! main hody of 
~ra_dtlltlnal Ir<:~ de thcory: cvcn without using \tao:ist conccpts. howcv!:r. 
tt IS arguab/e that thc halancc of power ts such that thc irnpcrfe(l 
worklf1~ o_f markct forccs ;nay kad to_ some countrirs (or íinmJ 
p0ss~'\~1ng mh~~cnt ~nd long-run supcrioray 0\·er C'thers.·P A fairly mild 
adrmss10n to tfns cll~·t _m ay ha ve scrious implic:Hil'ns for we!fare theory 
related to trade. but tt ts doubtful if such an adrnission wouid be rnade. 

. Thtrd._ there may be disharmony bctween nat 10ns as rcgards the 
drs trrhull~m o_( pr(lducllon. C rl (JCS Of so me StJ lic \"Crsions of compara ti\'e· 
cost theory ha ve long argued that thc applicat!on ofthis theory to LDCs 
condernns thc~1 to a back\~,·ard and stagnanr pH.xiuction structure . 
. Morcovcr. a glancc at thc history of LDCs shows that in many cases this 
structure was dtrcctly or tndtrcct/y imposcd by imperial policy. Thc first 
15 nota scnous cntJCJSm of nco-cbssical tradc theory: the second is. but 
may be countercd on the ground that •things ain·t what they used.to be'. 
Thus. today, the growth of muitinationals. the transfer of technoloev 
and the cniargernent of world rnarkets (unfortunatc/y he/d back bÍ· 
protectJOOJSt measures) ha ve createdpropcr conditJ0ns f0r wt~rnational 
speci_ali.sation based on dynamic comparat¡\"e ad\ antagc: such a neo­
~_l~ssJcal argum~nt has considerable weight and validn·.-. at h:ast w'ithin 
Hs capitalist framcwork. There is .. in my \'Ícw, no ~ound basis for 

._. attacking this argurnent as such, rclying on the existcnce of disharmony 

...... between ~ountnes. 48 The only sustainablc Cíitique can come from a 
questioning of the premises on grounds indicated in ear/ier scctions, i.e. 
the 1mphC!t definition of welfare. the defence of individual preferences. 
governmcnt neutralit~ and the like, and not or. grounds o( co~ntrr-ll·ide 
confiict. In othcr words. tradc thcol)' m ay be criticised. not-for pro;,oting 
polictes whtch hold hack a capila/is! form of de-re/opmenr (which many 
opponents accuse 1t of domg), but precise! y for adm<ating such a cOIIfSe. 

Fourth, there may be disharmony beMeen clanes in the traditional 
Marxist sense. How this afTects trade theory as a distinct branch of 

· <eon~mics is not at al/ clear; bcyond the sorts of points which ha ve 
already bccn made in the prcvious sections. In general. trade and 
mvestmcnt may be regarded as the most important means of sprcading 
the capttahst mode of production international/y. and any we/fare 
theory whtch purports to to show that they are promot!ng the we/1-being 
of LDCs may be exposed to the same criticisms as are directed at the 
mode ofproduction itself. And. in so far as the neo-dassical paradigrn is 
found wantmg on th!S count.the trade theory built u pon ¡1 wi/1 be found 
similarly wanting. Many critics of conventional trade theory weaken 

1 

'A\J¡cr !han strcngthcn theit ca~c hy altacking it ori othcr groumh {.\uch 
·" h.srgaining cr location Or production). 

IV CO;-;CLüSIO;-.;S 

J ht, p;1per has tricd to out!:nc ~he main assumptions and judgcments, 
1h.1t undcr_Jic conventionai · we!fare cconomics. and_ to show how its 
.. rrl1c~tion to the situation of LDCs results in difEculties and con­
tr.JJtctions. Therc is Jitile d0ubt that thcse diniculties a~e fclt. in a more 
(•r lcv.., acute form. by man) cconomists who work on dcvclopmcnt. and 
lh.al 1 he structure of the wci:-Jre paradigm itsclf serves to pcrpctuatC the 
;'f~ 1hkms or direct th_e sean:h for solutions along unsuirable lincs. A 
rnolution o[ the conccpwai conf1ict can be brought nearer by using a 
r.Jr~1digm bascd on classical or Marxian lines of 'political econ0my'. 
1 h1' ~ltcrnalivc paradigm has not bcen dircctly discussed he re. and. in 
r.uticular, the diiTcrcnce-s Jx¡wecn ~arxian and non-:-..1arxian political 
C"\:nnomy have not bee-nanaJysed: my a1m has bcen much m0rc limited. 
lo 'how how conccr-.;.ua¡ :"rarnc\-1. orks are rooted dccply in unquestioncd. 
.u¡J H1 ~ame ways un-iuest:onaoie. prem1ses. and cannot be adapted_ 
to> changing nf'eds and. ni u es except by fundamental reappra1sal. lt 
" cviucnt that such a reappraisai ts imperative in development 
t'\:onomics . 

l. 1 am gratdul to Pe~('¡ Baiacs.. Giorgio Gagliani. Keith Griffin. Paul 
\trcc:tc~ <lnd Rosemary Thorp for comments and di5eussions. 

:!. For a clear and coocís-c exposition of the value judgements of con­
\cntwnol wc\fare economics ¡hut not its idcological basis) sce Rowley and 
l,c~cock ( 1975), who pro\"ide an c:~cellen~ critique of Paretian wclfare theory 
fwm a liberal standpoir.t (which is itsclf subjcct to sorne of the problems 
J¡-.cuo;;,cd hcrc}. 

."\. Scc Kuhn (1962¡ and Fo<>ter·Carter (1976). 
4. Sch umpeter ( 1954 j set"S this 'vision · as a 'prc-a nalytic cC'gniti·¡e act' which 

nn:co;;<>orily precedes any scientilic analysis. thoug~ he argues that such 
'td;:-ological' factors ha,·e piayeG a small role in much l'f reccnt economic 
thmkmg. This is·strongly challenged by Dobb (1973) and \1ed: 1_1967). For a 
dn ;¡_<>ta t ing critiq U(' of th(' phíios.ophical methods u sed to just ify thc neutrality 
o~nJ ~ícntiflc nature of ~eo--d:1ssK:al economics, sec H0llis and !\'ell (1975). 

5. One of the best works ("In the subje-ct of va!ues and iéeology in econoffiics 
1\ \tJII Myrdal's book. first published in German in 1932 and m u eh la ter in 
Fngl•'>h (in 1953), on what he terms 'the política! element' in economic theory. 
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Also se~ [X1~t- t !~'"-~:. L1ngc 
Streelcn ( 1 Ot-.~). 

1196]). Nath (1969). Robinson .¡196~1 ,¡,¿ 

6. As "11!1 R,•"kY ;J.r.J P.:J.cock (1975), mcntioned above~ from the !iber.li 
point l)i. \ 1""' 

7. 11:-tid .. í't'· 1 JnJ ::--J. Emphasis added. 
8._ La~ge 1s t"'Oe. ~¡ t~e major contributors, and while admiring th~ 

contnhuuon 1('1 ·prd.XJNo~y of bourgeois economics. he c!carly !Jea·ei\'e~ tand 
severcly cri~Krs.e-~1 1ts. :d:~..'IL'gical justitication ol' cJritalisrn. Ser/ Lange {196_\¡ 
voL J. · . 

_9: Thi~ ':Je,_~cgi:J.! a~umption is also at thc base o[ the g:reat bulk ot 
P?hiJcal. soc¡,>~vg ~J:. eth~eal ,and historie al th in k ing, whcre problems of the son 
d¡scus!'ed he re aist~ a n~. . 

10.- This i1s6f k'ads EO st"\:ere dirticulties of how such 'fl;ncticms' are to lx. 
fNmulated from .in<!iv~CualistK: premises. the best known being the Arro~ 
<:Jcneral lm~sJt.,¡Jtt~ tneorem. There is now a large and highlv sorhistica:t"d 
llteratur(' on t~ p;oblems of collective choice, thc rt:lcvanc~ of which te 
econcmlic rracüc: is r.N ••t>~ c!ear: fo; a concisc and lUcid di5.cussion. howc:vc:;. 
~ec _Sen (19701. In dc·~·eJormcnt economics a less dcmanding rule is often 
illlpC'scd by JUdf.·,r.g ·~c;fare· with refcrencc to 'objective functions' sct b\' ti':~ 
gu\'crn:nent or t-: e..:~r.oiT'.ic planners. This is bascd on a strong interpretatiÑlof 
lhe state-po..,.,er assu:n;Hu)n discussed below and is in direct confhct wilÍl tbc 
strict ParC"tian a.r.d ;¡~raJ \'iews of wdfarc. 

. 11. The iogicai jX'"SÍti\is: ~rproJch. though ohvious!v ~ot necessaf\· tr 
~uppofl a me:h0 .. :h.,¡l'_;: which t.akcs thc legitirnacy of capitaÍism f or grante"C( hz~ 
m fact_l:x-en uS('\j, as. i~ :7!4ir. rhirOsophica\ tool for rejC"Cting analyses ofsociet~ 
bascd on da.!-s. As .iD e;;stemological theory, however, it su/Ters from cripplir.E 
drawb.ach • .a~ Ho~i1s a:hl.~cl.l (1975} argue at great length: in p3.rticular. ia 
analyt¡c-syn:r.e<A: C:st:nct1on 1s shown to be fatal, anda rationalist approach is 
proposed m :ts st.:-ad. 

l2. This sNt o( 'mterderc:ndcnce' has long bccn ignored in conventior.al 
wclfJí~ ccor.vm~cs. Out it c.an be taken into account (albeit uneasily) by suiTlcient 
mathematicai rr-.an:;:.!l.at:on of conventional welfare concepts. See referi:nces in 
ch. 3 of Ro"ie> and Poacc>Ck (1975) and Becker (1974). · 
ll There i\ .s \as: i!terature on the subject which cannot be referrcd to herr. 

but see the ia.(,: ~;,a;'(.:r of Dobb (1973) andan e:(tremely uscful arttcie b~ 
Rowthorn tl9i..$~ fN ¡¡ summary view. 

14. Vaize-y t ;~-;S'·¡ ~· J 2. 
15. Srarra·s commvdi[)· production mode1 is very similar to Man::'s own 

schcm;t (Sl"(' \tecir. d96 7 J. ~.o¡.ay 10) and can be u sed fruitfu!ly toextend Mani5t 
analysis (thc m~t recen! e:um;1lc being Bose (1975}). -

·16. Analy>Od "11h w.it and penetr3tion by Myrdal (1953). See also SoS< 
(1975), ch. 3. <tr..G Ko\I.ÜlOrn ( 1974). Thc Hollis'ánd Nell book, unforlunate!y. 
talks in tcrms o{'ciass;.ca!-\1arxian economics' and does not bring out the real 
distinction lx~"" een tl-.esc two schoo!s. 

1~. The distinction bet·..,·ecn 'oppression' .. which is the prevention of a 
partiCUlar cJass from the directlon of its OWO afTairs. and 'exploitation', wh)ch is . 
thc appr.opriation of ~r;Hus \.·alue arising from the coercive n ature of capitalist 
productaon.Js ar:l¡>ortant. but we shall not dwell on it further here. For a brief 
cxposit:on ~ t-i e:;.:) (; 975 ). 
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l \f S re. for instancc. the sur\'C\' and cnt1qu~ ,•f d.~~~ ther-ril'" h) Giddrm 
d.,··~, ant! Pou!antzas (1975}. • . 

1 '1 C )n ·.u nconnc-ctcd' pref crcnccs and :he p;o\1lcrm. rai~d t-. y pa rt Kub r t;.:pl'" 
·:' m•c-rdcpcndcnt prcferences. see Se~ (1973) . 

:n Fnr a strong statcm~nt of this line of attJ.d.: l'n welfare econom1c~. sce 
,,.0[1\ t1972). 

:1 LJhcrals apru~ar. to be more reali~llc in th1s respect than Parctians. 
~~ llTdtng to thc case pre.c;cntcd by Rowle~ and Pt:acc<k l 1975). Thc·) a(l.'t:pl that 
í'fclcrcr.ces are changcab!c and that existing ~rderences are not the uilimate 
.! .. t.& for cconomic analysis;· in r;.~Cl. thcy envis.age 'e:\ercising a!l reac;onable 
r.-•('J.fl\ of persuasion available . . sh0rt ('lf coercií'n. to alt('r th~. prefcrenccs of 
•l"··~c \loho would encouragc illibcra! polic!cs' !p. 9il. l1ke Parct¡;,ms. hoo,~,ev:r. 
:,~r,.¡, take for granted thc overall ideo!ogk:al .C'llOdttwnmg of capitahst 
""'-lCtiC.<.. 

~: ~1(1dern libérals di!Ter from t!':c Parctians apin. ~y admitting thc 
r"''"thditics of innuen,:e, coercion. propaganda J.nd bnbery (1-oJ.sed on Brcton 
• 1~74 ¡ 1. Thcv al so differ from Parctians in gi,·ing the n:ininrum pm.lihlccconümic 
t.olc lo thc sÍate, while the Parctians are quite wt11ing to haú statc intcrvcntion 
undl"r \pccificd conditions (scc Rowky and Peacoci;.). 

:.\ Thc role of ccteris paribu" clauses is crucial: lt enables econornists to 
'='"m•c;~ political problcms by assuming that there ¡san jdeal role for the state 
~¡,., • .";~rd'o; which it will narufallr tend over time. and so allows them to trcat cven 
ti-1c mo<ot g;ann~ misuses of state power as tempor.u;.· dc\tations. Sce also 

:.a ~1arxist theoncs of thc state are sti\1 ~ciati,e,y undc"eh1 red. bi;· ~t:e 
i'••ulantzas (1973) and (1975) for a general theoretKai di~·u'>..,Jor .. ·and :\ia'i 
llo.J7~¡ and Lcys ( 1975) fo.r the applica:;on of cla~ thecr;es lo state power 1n lt:-.s 

..!ndorcd coumno . . 
· :5. Thcre are othcr problcms, conccrning ~omparis0ns f or ~r caprra incomes 
~tv.ccn countrics. the V¡jJue of'non-quantlfJables' ltke en .. ·aonment etc:. and 
1hc: correct accounting of transactions taking place in non-monetin·d subsis~encc 
o.('(tors in LDC~ but thcse are not germane to t.he prescnt argument and w11l be 
'F"•1red hcrc. 

~6. This is the mcthod propo~ed by L!ttle and Mirrlees ( 1974). . 
:7: Lancaster ( 1966) ir.troduCcd t.he conce'tlt of. 'charactcrist ic~· of produ_cts 

101o i.lem:.~nd theory. but stayed f•rmly within the bounds ofthat theory by takl;lf!. 
prcfcrcnccs as the ultimate data and refusing to pass any normativejudgcmcnt 
nn thc characicristics themse!ves. 

~X. As Stcwart (1974) has done pcrsua.,i,·ely. 
:Y. ThC phenomenon of over·specilied. O\'Cr~iJTerent.iated and o,·er­

rwmotcd products is. ofcoursc. not restricted to such marginal needs in LDCs 
"'' cars or stc:reo sets: it appEes cqually to such esscntials as food products (se~ 
lt(lf'\l (1974)) and medicines (lall {1974)J. . 

30. Sce, for instance dos Santos ( 1970). The distortion is not just one whKh 
.'·~fcnds a mora! judgcmcnt about ostent:~tio'...ls and lu:\ury consumptlon in v.ery 
rc,or countries; it may also ha ve damaging eO.ects .on hc:alth and physJC~l 
\lo.C'[f~He. For instance, the promotion campaigns of baby food manufacturcrs m: 
I.DCs has a/Tectcd poor, iHiterate mothcrs in such a way th~t. 'unk.nown 
1hnus,ands.of babies were beins; f~d over-di1uted m1lk. from unstenhzed hottles 
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ar.d ""ere therefore exposed to diseasc and rnalnutrition·~ · Thc :\"('4 

Jm~rncriotUJitJt ( 19'7 5 ). 
31 Stc,,ar¡¡fQ75) ~P- 36-7. 
:1. Sen il97.:a_t p~ 6. The early Utilitarians werc: seriom.Jv ccncerncd .._.'ith 

d1stnbl:iuon. but ~1~·rdal (1953) describes how their radical ~conclusions wen: 
steriii~ b~ ia:cr :1herals. 

33. Adeirr.an and ~lorris (1973) and Chenery el al. (197~). 
34. This ~~ould not obscure thc fact that in the early days of de'\·elopment 

econom...:~. fcr e'\ample Lewis ( 1954}, increascs in inequa!itv were recom· 
mended. Wtth '5o me protestations of regret. ·of course, in order ro increa~ 
gro··'•th. · 

]5. For an iHustration. sce Chenery eral. ( 1974). 
· 36. ·A it hough ócfinitive sqH ist ical analyses are lacking. it is quite ¡:'lausible to 
associat~ rr:uch of the variati~·n in income at the lower levels with a Jack of 
h~.,;man si.tils. as V~ocll as lack of ownership of physical capital and access to 
compkmentary a.ssets and other inputs'. Ibid., p. 44. 

3 '7. "The rreceding socLion suggests that the objective of distributiYe justtce is 
~ore usefuHy conceive? of as accelerating the development of the poorer groups 
m soc1ety rathcr than m terms of relativc shares of income·. Ibid .. p. 45. 

38. • ... in arcas such as land ownership and sccurity to ten u re. sorne degrc-e 
ofa!~t redi!tribution is an es5ential part of any program to mú.e the rur31 poor 
~re prodoctive .... Beyond this essential mínimum. a ,·igorQUS. poiK:y C'f 
mv~tmerH rea.iiocation in a rapidly growing economy may .... en be a mor~ 
effecu'e ·~a~ of increasing the productive capacity of the roor than r~· 
dist_ribution from thc e~ islíng stock of assets. which is likely to ha' e a high cost 10 

SOC1al and potitical disruption'. Ibid., p. 49. . · 
39_ lbid .. p. 71-2. 
40. Hollis and Nell (1975) p. 215. 
41. S« llelleiner (1975); Morawetz (1974) and Stewart (1974¡. 
42. co.orer 11974). 
4J. Th1s i.5 not contradicted by the fact that certain countries can lit into the 

internauooal capitalist struc"t_ure by specialising in the production of labÓur­
intens:,·e gC'Ods. On the contrary. such a dcve!op·mcnt is an irllrinsic part ofthe 
une'er. sp:-ead of the capitalist nwde of production. and in no v.-ay impedes its 
dt"\·clopmenL A real challcnge is mounted only ir the nN· 'appropriate' 
techn~logy cffecti\ely ups_ets the structure or class relatio"ns cf the expanding 
capitallst m~e. · · 

44. 5<c Ha; ter ()971). 
45. 5<c Lali ()973). 
46. It ma~· a.Jso be done by cldoptlng a non-neoclas.sical (Ricardian _or 

MaÍ'"lJst) irame;¡.·ork where it can be shown that under certain conditions. e,;en 
gj\·en pcrfect compc-tition in product markets, there occurs ·uncqual exchange' 
betv.·ecn dC"\·dopc-d and developing countries. (See Emmanuel {1972).) As this 
invohes e.\~Ücttly using a non<onventional paradigm. howe .. ·er. ¡··ha .. -e not 
dis.cu~ it any further. · 

47. Th.J5 ts argued with respect to technology by Griflin ( 1974) .. 
4&. Though many "dcpendence' economists ha ve done so, thcir"~se is not 

\·ery con,·incing. $ce chapter l. . ¡_. 
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l. LAS CUESTIOi'\tS PRii'\CIPALES * 

A. R. Pres: y R. T:m·ey 

COXSIDERAClOXES PRELDtiX,\RES. 

Pla11teamie1Jto del problema 

EL A:-!.4Lrsrs costo-beneficio es u;¡a fo;-:,u de presentación de los 
factores que deben tomarse en cuenta cuando se hacen ciertas 
elecciones económicas. La.mayoria de bs elecciones a IJ.s que se 
ha aplicado se refieren a proyectos y ~c::is¡::mes de inversión: si 
conViene o no un proyecto particuJar, c~ál es el mejor de varios 
proyectos alternativos o cuándo debe i•¡jciarse un proyecto par­
ticular. Sin embargo, podemos .apilc:1r el término "prcyccto" en 
fonna más general. El ·an2.lisis costO-benefiCio puede aplicarse 
también a los cambios propuestcs Ce leyes o regulaciones, a .nue­
vos sistemas de detennina:ió:-J de roS p:-ci:ios, etcétera. Un 
ejemplo son las propuestas de regu!oción del tráfico en las 
carreteras urbanas. Tales esquemas implican elecciones ecan6. 
micas similares a las dé Jos proyectos de inversión. En virtud 
de que la elección involucra la maximización, debemos anali­
zar qué es lo que desean maximizar quienes toman las decisiones. 
La siguiente es la formulación que, como descripción, cubre me­
jor la mayor parte de los análisis costo-beneficio examinados en 
la bibliografía que vamos a reseibr: el objetivo es la maximiza. 
ción del valor presente de todos los beneficios menos todos los 
costos, sujetos a restricciones cspccifi(:<:!das. 

Esta fonnuloción es muy general pero por lo menos nos per­
mite plantear una: serie de in:crrog::mtcs Cl.I)"3S respuestas cons. 
ti tu yen los principios generales del análisis costo-beneficio: · 

1) ¿Cuáles costos y cuáles beneficios deben incluirse? 
2) ¿Cómo deben \'olorizarse? 
3) ¿A cuál tasa de interés deben descontarse? 
4) ¿Cuáles son las restricciones apiic~blcs? 

. Por supuesto, inevitablemente e~istirá cierto grado de arbitra­
riedad cuando se clasifiquen las cuestiones bajo estos cuatro 
rubros. 

* Extractado de A. R. Prcst y R. Turocy, .. Cost·b.!nerit nnalysis: a ¡un"t'y'", . 
Economic Jotcm:J/, ,·ol. 75, 19t5, pp. éS5-705. 
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RESE!<;¡AS GENERALES 

Una cucstió11 general . . 
den de cad.1 uno de estos mterr<>' 

Antes de ocuparnos ~or su or cuestión que implica algo más. 
~an:cs, CO:l.\"JC'nc c~:tm~n::tr una los cond;ciones de un bienestar 
Tot ~ucstión surg~-· dcbtd~ ~·rq~~ toda 1 ~ dconomía. Si existieran~ 
m~xuno no tender.t~. a e~:~~ de recursos fuese óptima, la tasa 
d~ r:wb que la a,rgnfa . d"l t'rcm~o v la tasa marginal SO: 

. , •· 1 de prc ercncta ' • r - . ) ¡ 
marpna. s~:'". 1 'nvcrsión (ajustatla por el nesgo . con· 
ci31 de renoumento de a 1 •• a de 'nt"rés serviría para com­
ciditi::m. E:~to~.c~s u?a tas3 ~t~l~ccl~JshGi~:i;tas y para medir ct 
par3r los 1;CJ1~,1Ct_01S ~ ~~S~~Sinvcrs:ón privada dcsplaznda po: .la 
costo d~ opot tunlcat . ~ - "' los provee tos en cucstwn. 

· ¡ d d, proveer recurso, par~ · · ne.::csll ~ t.; 1 5 cc<;.Js nv haY una tasa stngu· 
Sin cm_b:ngo, t:J.l como¡· ocurrbc~s aftrnci~ncs en fOrma simultánea; 
1 '" · t ~-"~S que Tea tce an1 41- • ar.u- m l:..... , . l rn"'dirsc dos cosas, no unn. 
en un mundo no opttmo d~ -,en : ,.. h1cma entre ellos Ecks-
VariQ~ .. :-tutorcs ha~.cx~nr¡6~;~ ~;~~crf:~(~n· ~~!~ass y otros. 1?~2) 

tcin ( !9JO; 1961 ), St,mcr) 's ! ·n cqu• ios costos y benefiCIOS 
y Fc~G:;icin ( I96·kl., b Y e · . u~c~c.rn~rJ.ks del consumo Sacri· 
de un proyecto son-las cernen "lo El carñcter de este enfoque 
ficaco 'y proveído por ese rroy~~e~';l"'cnc~ de Feldstein sobre el 
se aul'icrtc claramente ~dn dasd o lo fo~¿~s transferidos del sector 
costo ~oci~l de oportu:n ~a e s 

· privado ai sector público: . 
.,... . . 'rado del sector privado dismmuyc 
Q) Una p<trte del d_merod,rctt Una. libra transferida del cons_u· 

el consumo ~e mm~ r~to. tie<le por· definición. en ese a~ro 
mo en un ano partrcu ar · · 'uora transferida de la m­
un ,·olor s?cial d~ f l. Pe;o ug:SContado del consumo. futu­
vcr-~ión pnvada ttcnc.dcl Y~·Jor . .. .,.rs·rón c:c hubiese rcnltzado.· 

h · · um o st a :r...... -ro q~tc umcrc ?<: 3 corriente de ingreso para 
l.'t inversión ongmal gene~ =~ores ·Parte de este ingreso 
los in\'crsionistas Y los y·a 03 .. P ... ~c· in~·ie~c. Cada una de es- · 
se r:Jsta en consumo Y e rcs..o - ... ra.una nucvJ. corriente de 
t~s-·invcrsiones sdubdcucntcs:ñ~""TT; de-~uc·v::t inversión. El rc­
inf.!.rcso Y. por en e e co~su .. ~ tém . ral de consumo. agrcga­
~n:todo fm~l es una. comc:'t . -~ El valor cornente de 
do rcncrada por la mverswn ~::J¡;¡d Óportunidad de la dis­
cst.;' agregado cs. el co.s¿o so~t, da een una libra ( Feldstcin, 

. rn;nución de la mvcrsr n pn'" 
196·;~). 

. . nf tan•o a los costos como a los be-
La aplicación de este e o;que ~!icada ara el valor .presente 

ncficio~ produce una expresrón coro': p ·ccto Nadie ha po­
de los beneficios menos los costo;; a~ ~ l~odo ·q~e por ahora 
dido :l.Ún cu~ntificar tales exprcs:roes, e 

. ·r 13 • 3 ci6n de muchos de los p:lrá· , •-r-.· 1 ..... -~-tb_d ruede rcsul~:1r ddal ~1m, del beneficio soci:ll n:to• 
MC'hn'. v v:m:'\hlcs ncccs:lnos pou-a el cilcu.o . . 
(fdc.! .. t.::r', 1?(.-.\;¡, 'P· 126). 
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el enfoque sólo puede servir como patrón de referencia para en­
juiciar formas más simples pero más practicables do enfoque del 
problema. Mientras tanto advertimos· que el problema surge en 
l:t medid~ en que: i) los beneficios de un proyecto se rcir¡y_icrtcn 
o crean nuevas oportunidades de inversión, o bien ii) algunos de. 
los fondos empleados en el proyecto se habrían invertido de otro 
modo, o el proyecto anula b pcsibilidad de otro proyecto de ln­
\'Crsión mutuarr.ente excluyente. Si no se da algun~ de estas 
condiciones, en otras palabras, si los beneficios y los costos con· 
sistcn exclusivamente en consumo (respectivamente pro,·eido e 
impedido por el proyecto en form·a directa), no se prescntilit 
estas complicaciones y el problema se reduce a la elección de una 
tasa de descuento de la preferencia social del tiempo adecuada. 

Lis CUESTIO:-<ES PRINCIPALES 

· Emuneración de los costos y beneficios 
Jr-

Dc[inicióll de un proyecto. En la mayotia de los casos est2cun­
claros el alcance y la naturaleza de los proyectos. a sor,¡. se ha 
al análisis costo-bc2eficio. Sin embargo, pJra·consic!eraroencficios 
posibilidades debemos observ~r que si una a u ti'.~;/ de los pn:-vee­
sable de la pro:lueción de los b1o.nes A y:,., C,i .llk'.can ( 1~53). 
entre los proyectos .de i:wersión de bienes .4 de distinc"scripción 
ludes debe tornar e:o cuente el cfcc:o de la producción oc 'lela . 
bienes A sobre su producción de bienes B. Hay ¡n;¡u( toda clac·.­
de complicaciones: las relaciones entre Jos bienes A y B pueden 

'encontrarse del lado de la oferta o de la demanda. pueden ser 
directas (en el sentido de que A influye sobre B) o indirectas (en 
el sentido de que A influye sobre C, que a su vez influye sobre 
B), etcétera. Un· ejemplo es el de las operaciones de una atitori· 
dad responsable de una larga faja <'e río; si construye una presa 
río arriba afectar.\. el nivel del agua, y por tanto las operaciones 
de lns presas existentes o potenciares rfo abajo. La construc· 
ción de wta carretera rápida, que en s( misma agilice el tráfico 
y reduzca Jos accidentes, puede conducir a más congest:onamicn· 
too rntis nccidcntcs en los c<1mlnos alimentadores si éstos no son 
objeto de mejoras. Esto sólo quiere decir que c'.lando haya relo­
ciones importantes del lado de la oferta o de la demando deben 
tomarse en cuenta en los cál~los .costo-beneficio. Volveremos 
más adelante sobre este purito (véase 1a.p. 101) cuando examine· 
mos los criterios de inversión. . · 

Efectos externos. Ahora entramos al examen de. la clase ¡;<> 
neral de costos y beneficios que afectan a entidades distintas de 
la responsable de un proyecto. y de la cuestión igualmente amplia 
rciativa a Já medida en que la entidad respansable deba tomar 

\. 
' 



A.,- fe _. ...... ,é,• e 't 

RE.SE~AS GENERALES 
U · · ··s . . "- . aremos Jos pnnCJp;o 

• benefiCJos ...... amm ·cu1 en cu~nta t;~lcs cos.os y J'cnrlos a cnsos partt ares. 
~cncro>c; imphodos para Juego ~I ~;tinción entre las derramas 
o ~1cKcL!n C:'.arr:i~ a..,p~to:u~nc~t'L, esencial es que los autores de 
tccnoló:;ic~• y las P~";rla.~ debcll tomnr en cuenta Jos :f~· 
Pro)·c-tos do invcrs:on pubhca anto modifiauen ]as postbüi· 

' · -lo-es por cu · · f -tos c:dem:::s de s'.lS z.c .... :. •· e otros productores o las satis a .... 
dodes el- "Jroducdén ftstca d 'dores de recursos dados; 

~. . .... . , los consumt , f t' 
cienes C!L!C puc~kn cütcner 1 fectos latcro.les si só,o o. ce _ ... n 

• Cüenta os e · • no 
Y no r!c''"" tc:nar en • Un cJ'cmplo del pnmer u,. 

· d -od·--•os o fac.ores. la auto~-
¡05 p:·cc;os e P• ~-· . ó de una presa por .. 
se pro~u::e cus:-.do la c_onst;uccl ·~a implica mayor dragado por 
dad de u~a cue:.c~ r.:¿"al rJ an:'emplo del segundo tipo ocu~ 
la autoridod d! no auaJO. n ej . o produce mayor rentabth· 

. 'ento d~ un camm . d bre 
cuando el meJOraffit- . -. los restaurantes sttua os so 
dad paca los talleres rnecantcos y de obra en estas empresas, 

. ·mpleo de mano e•cé-
esc c;~:nmc. may0r \;;ll ; rratenicntes de estos lugares, ~ 
mayores rentas -para 1':' te rá un beneficio adiciono! que. ddebad 

l .. tcra. En gcne:-al. esto ~l;' se el camLT'lo~ aun si la rentablh a 
y Fc.rrd.i~nrse a _la lnv:rno~afl~res de un camino no se cont_rarresta 

r de un ¡."ln~1. ctce:era, ?" I~sdad d· los talleres de otros can;mos :" 
f icaclo y e :ner:o-r ~:t:.abt 1 " d la desviación del tráfico. T a 

· -·- - enes a res u tas e ~ eto de 1as 
se advtcrtc "' ,, "' : rentabilidad y todo aumento n . de 
costo socia! de o;x:o.:-.l.a la !'erra es simplemente un refleJO 

rivad:> al '""·-·~¿-,o-res d.: .' de viajes realizados, etcétera. 
,_. p • oiicios del ~ayur ~"n;e~~ran se estaría haciendo un con· 
""-.1 •• ~ an:~s, y si tambtén ~~n:.;}debemos eliminar los r;"glo'?~ 

teo dob,c. E:; otraS P . de distribución de una e,aJuactó 
: purame:::e de transf~renC1a o 1 valor del incremento de la pro­

costo.t)e~::ti:io: nos ¡nterc~av~rsión dada, no el incremcnt~ det 
ducc;ón deriv;odo de u'?a m, D'cho de otro modo: mcdn':os 

• 1· "-¡',·o· c:usten.cs. t . d do d" preaos va lo:- ~<:: ..... ~ ....... l :;, • d ... un conJunto a ... 
coc;~th •: :.enc~idos en el suP"L!esto b'"" incidentales y consecuentes 
. l .• :.. , s e''·' •-rnos de los ca m tos . V (.,; ~ · 1 ' • • ...u:: 3 
del ;,-c~:o de !os bimcs y facto~:;inción sea fáci_l de mantener 

No rEo ,-,ce:ondcrá que esta tados de la inverstón que sean en 
1' ~ ... ·. -•'t". nc:odc haber resul . . Tampoco st' facilita la en ~· i-'' ................ • · t ccun1anos. ~ r 

p~rtc ··:: ·~\ó:f.co;, )' en par e e~ho de que algunas _de las tra_:s e· 
toro~ <!·: s:ro:-a:ton por e¡ h proyectos de inverstón afecte~.! 
rcnc:as o:3s:<,~ad:.s ¡;or. os . del ingreso y por ende el ~at. 
moc'o ;::lportx:l!e la dtstnbuct~n ci io rector general la distmoón 
de la ~.:-:r,.J.:-JióL.. Pc:o como pnn p . . 

l . · · · En pnmer eS muy va !Cs<!. J' 'ón de este pnnctptO. • 
Consideremo.; ahora 1~ a~ ~~actdebc tratar de tomar e~ cuenta 

.·~ d que tnvier~e · tuf!ar, 1.m:l e;~~J¡_;~ ' 
~ · 8 · d"cador dei 

. 2 ~:.-::·r:::::}, i~!. ~- .; ·oncs necc~<trias paí.l obtener un ln. 1 

a Ap:1:-1.; de la~~t:u(•~~~ más adcl;nte, p. 85). 
c:u:1bi'> <ld cx<=I,.J.o.;•· e - · 

1 
l 
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t 
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las derramas tecnológicas obYias, como los efectos de las medidas 
.de control de las inundaciones o de ]:!S prcs1s de almacen~micnto 
sobre la productividad de la tle:ca e:1 ·otros lugares de la zona. 
En algunos casos no se necesita;á n:n¡;una acción explícita; por 
ejemplo, estos f3cto~es puede:; ser i:::omos·en distintos departa­
mentos de la misma entidad, o la ley pude prescribir algún siS· 
terna de compensación. Pero e:t eL-~.; :asas debe hacerse por lo 
menos un intento de correccjón de }a.s repercusiones más ob\'ias 
e importantes. Aunque en prm::;::o se 'requieren correcciones 
cual quieta· que sea la rel:tción ent:-e !os o;;;~¡ismos interconecta· 
dos, en la práctica es de csper-""Se <¡::e la presión para tomar en 
cuenta Ios efectos laterales s~a ::J;.:.:::o ffi¿isor cuando cst.:ín in\'o-. 
lucradas entidades similares; por ejomp!o', es más probable que 
una autoridad local considere a los costos que impone a otros 
organismos si los principales afeo!e~OS son o!ras autoridades ](). 
cales que si sOn una gran :rnulti:ud Ce inc!i\iduos. 

Be1!eficios secu11darios. La nod6:1 de que algunas derr;~mas 
pecuniarias deben incluirse en los "!:-~.:!fkios ha aparecidO en for .. 
ma .peculiar-en los .argumentqs reiati.Yos a !es beneficios secun­
darios; La discuSión norteamer.~.: sJbre esta cuestión se ha 
centrado en los procedimientos C.e \!~:::n::.clón de los beneficio~· 
empleados por la Oficina de·cc:~:l:Z.:o'C.n respecto de los proYec· 
tos de riego. En sus ::mális;s del "roblema l\lcKean. ( 1958). 
Eckstcin (1958) y l\largolis (1957) .::>:-;úru:m por la descripción 
de estos· procedimientos. El prbci¡.:o fundamental puede acla. 
rarsc observando el caso de la irrigación que se traduce en un 
aumento de la producción de g:ra::os, donde los beneficios di· 
rectos o primarios se miden romo e: \-alor del incremento de la 
producción de granos menos el aum<::J:o correspondiente en los 
costos de los agricultores. 
·: El attmcnto de la producción de :;:-anos implicará una mayor 
actividad para los comerciantes en ¡;ranos, los transportistas, los 
molineros, los panaderos, etcétera. Por lo tanto, se dice, im.p!i. 

· tará un aumento en sus gan~mci:LS. Si la r:1zón de bs [!'anancias 
totalcs ele todas estas ncti\'idndcs al \':l!or del grnno en b ·gr;\nja 
es del 48 ~ú, se acreditará el 48 ~~ de los beneficios sccuÍldJrios· 
del valor del incremento de la pco::!"J~~ién de granos 31 proyecto 
de irrigación. Se les llama bcncfi::i:>s secundarios "dcn\'ados". 
En c..1mbio, los bcncfi~ios sccunc!arios "inducidos 1

' son ·las ganan· 
cias·adicionales por l3s· acth'id3dcs pn:m!edoras de los agriClllto. 
res. La tasa de ganancia se ha ca~::iliu!o aquí, en promedio, como 
en el 18% de las compras de los o~odtorcs. 
· Los tres autores mencionados critic:!n aCerbamc!1tc estas nocio-­
nes, tal como las expresó en 1952 b Of:cina de Colonización. No 
rcproclucíremos paso a paso Jos arg-..!:7'!~ntos de c::Icla ·i1utor; por 
el contrario, tr¡}tarcmos de ofrecer nuo:s~ra propia síntesis. 

,· 
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84 . ecto tiene valor en el mercado, 
Cu1ndo la proclucc:ón de ':n proy consumidore~ podrán tomar· 

este valor m~s los exceden~s ¡,e los bruto derivado del proyect?-
s~ como la medida de!. oe ,C1o ·• áe o se vende a un preciO 
Pero cuando la producc:ó:l ::JO s~s~;~·aciones de repartición_ de 
fijado sólo por rcfcr:enc¡a d: :. ~~;un valor a la producc¡~n-
los .;ostos, hay neces:dad 1 ~" de riego ce obtiene un va.or 
Por ejemplo, en el caso_ de_ ae ~ ra los agricultores como el e:<· 
cabller.do lo que ~ale e; pa~~ua i: la roducción que pe'!"! te so-­
cc~o de valor d~l mcrc_::'-""0

, • arit de todos los otro~ msurnos 
bre el costo del m~rcmcnto n~~o~ la cuestión de sl dcberia­

- 1 Se n,ant ..... .:ll • ..... • • o'a ·s! de los agricu tores. ..... _.. ,. ~-t d"' la producción agnc ,, .... 
m os irrn.,-utJr un valor al a...l~-J1~o2.CT"~a en lugar de tomar el valor 
como h~mos imputL:.do l!Ll ·~-~~óa; Así pues. si suponemos (p~ro 
dC mnrcadO dC (_1JCh3. prod.UVL. '';. eS e} úniCO prodUCtO agnCD-

SÍffiOi\ficar el argumento) q~e ei ,r.lgaofabricación de harina y que 
. l . h =- "" en ' é no la que todo e tngo s ... , r"l '3 c-bricadón de pnn, ¿por qu .. 

to'da 1:1 harina se emp.e:J. \; ~ • ,'"¡,.! de' aumento de la producciOn 
vaJr.ri1.0r el 3~ua tomar: do e~ .~""J.!~; los• costos de los agricult~rc~ 
de pan y rcstondo el a~mc;n~a:no es, después _de .todo, e o 
m~Jlincros Y pana_d:ros· E.! . · . en consccuencta, Gno es a~~so 
"ctivo de toda actJY!dad ~n.~rr:1<=;~· de consumo de pzm permlttdo 
{0 :rnnortantc.el valo: Ct:l ,::_:·-~·el sJcrificio de otros consu~?s 
Po r l~l 11roj·ccto de r:cgo -·:··~ --n•o de los costos del cultt\O, 
' d"d .... -re '''"t..!. involt":::ra:..los, me 1 :> ~·~ ., • _...._ •. 

1-"' la moEonda y el horneado ... un m·canismo de precios que fun· 
00 La respt:esta debe ser _q¡;.la fundón de imputación de valores. 

cione correctamente reahza al i~cremento de los costos de ~os-
. No 1o hace sólo por lo que tCJ?! '¡'•'ttamentc el :trgumento) smo 

- ( =-~ae t.."CP· • d "n (como al"l'ricultorcs como . ~ . ....... nto de su pro uccw 
e l ·ocan·"" al l~".c demanda t3mbién cil o .. . ... _ d.J. ¿,. merc:tdo del triGO es unn ' tos 

parece nc~ar). La d~n - ·~r del pan adicional Y Jos cos 
ccriv:•<la, asf que rcfl~Ja del '?¡' horneado, etcétera. As~ pues, dla 

· 1 de la mo~Jen 3 • - · ecesana cu..1.n o mar~1n~ es ,. el anaiista solo es n ' 

1 
¡ 
l 
¡ 
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imput:-.ción de valores po. roducto es decir sólo para el agua 
no hoy mercado para = P ' ·. . 

1 
. 

· " · . d en el resto de a 
, ID!Sffih. . ¡ · qU"" Sl SC an . , Ó f 

En consecuencia. c:J:1C Ul..T.OS :- ..,...., una asignac1on P t· 
- --- r.e=nas P~•" 'd economía las condlCiO!lCS. • ., de los beneficios obtent. a rn<7 

ma· de los recursos. la ~:mut~n del precio de los insumas. 
diantc el uso del preCl'> dd _tn;;odY a·'a Dicho en otras pala--

' . rneilida a ecu u • . d . (o de 
a~rícolas ccnst¡tuyc una-.- r los beneficios sccun anos_ l 
bras, debemos prcOCL'?"-··:?' ~ medida en que los preciO~ de 
los costos secunde.ricsl so_-'>-¡'' lacdstos y los beneficios soctalcs 
mcr·a. do no puedan re~~;ar os t a los beneficios (y los 

e bl real en cuan o . . b. t"ma 
marr.in~lcs. El p_ro ::maí cna c-Jestión de asignactón su op ' , 
costos) sccundanos ~as . . . 
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lA vida de los proyectos. Es claro que la estimación de la du­
ración de los proyectos es un proceso muy subjetivo dependiente 
de las evaluaciones de la duración física de la \ida, los cambios 
tecnológicos, los desplazamientos de !a dcrr::tDda, el surgimiento 
de productos competidores, etcétera. El cfc:to de cualquier error. 
dependerá de la tasa de descuento adop:ada; cuanto mayor sea 
dicha tasa menos importantes serán los errores de cstiniación. 
Algunas investigaciones parecen dernostr~r que diversos supues­
tos acerca de lo duración de los proyectos no afectan mucho su 
viabilidad {Fostcr y Bccslcy, 1963). Tc~cmos aquí, por cierto; 
un ejemplo del alcance del an:ílisis d~ semibilidad,. donde los 
cálculos se repiten muchas veces para distintos valores de las va­
riables. Esta es una herramienta muy irnportonte cuando las 
estimacione~ de costos y beneficios son incien:tS. 

Valor~ción de costos y beneficios 

Los preCios aplicables. Cu;ndo manejarnos .. costos y beneficios 
que pueden expresarse en témünos de dinero, se conviene gene­
J::Jlmeute en que deben hacerse ajustes a los precios csper~dos de 
Ios insumas y l0s productos futuros p2r..1: tornar en cuenta los 
cambios esperndos en los precios rcb;in" ce· los bienes inro\u­
criltios (incluidos los cnmbio.s cspc:-jt:2us er> ·las. t0;sos de lntcres 
a través del tiempo), pero· úo los cambtos cspcr3dos en el ni ve! 
general de precios. El ptincipio fundamental es que todos los 
precios deben contarse sobre la misma base, y por conveniencia· 
ésta .será de ordinario el nivel de precios pre,·a!eciente en el año 
inicid' También de!Jen considerarse les ca.;nbios f-.:.tu:os en el 
nivel de la producción; por ejemplo, en leo· estudios ·costo.ben<7 
ficio de los rncjor~mientos de l3s carrc!eras suele tomarse en 
cuenta !á tendencia a largo plazo del crecimiento del tr:ifico. 

Cmnbios no marginales. Con las excepciones antes menciona~ 
das, se utilizan los precios de mercado para valorar los ~os tos 
y los beneficios de un proyecto. Surgen dificultades cuando los 
proyectos de inversión son suficientemente gra.nc!es p~r:l afectar 
estos precios. En el caso de los proclu~tos finales, las bcnéficios 
dcrivodos de la im·ersión no pueden medirse multiplicando la 
cantidad adicional de producción por el precio anti!'UO o el nue. 
,-o. El primero daría una sobrestimación y el segundo una subcs­
timoción. Lo necesario, como se h~ reconocido desde hacé mucho 
tiempo (Dupuit, 1952), es una medida de la adición ai área 
situada bajo la curi·a etc la dcm~tndJ, qu~ en el suput!sto de qUe 
la utilidad marginal del dinero permanezca cons:ante es una me-

. t Hirshlcifcr y otros (1960, p. 143) sostienen que en l'irtud de que la 
'"verd<~dcrJ." ta~a ele lntcds se cnc~ICn[r:l J)O!" ck!l.J.io Jc b "moncl:tri.l" 
cuar.do se espera un. aumento de precios. las tasas de rn~r.:J.do dchcn ;¡jus­
IJ.rse h:lcia abajo parJ tom.Jr esto en cucr..ta .. 
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did• r,J .. cuada del valor mane . l•n 'os ""ncficiarios mas ¡· ... - I, 1 ouc p~r.~r .... ~ l v-
el scnt'dó de que C\'a ua 0 

• n~f.;ios Cu:1ndo la curva de· ¡ · 
hícn q~~ prescindir de t.t;:Ucs b~~ ... d:o n~ po~dcraOo de los prc· i 
de;n"rrl-. CS !inC;J.} bastar"' Ufi pr ""

1111 
.... ' cqu'¡c~'n téen¡'crlS máS l 

-· ~··-~'"" · ·· e-o c:e r 4 "-J ~.... ·¡. 
cios nn~crio:-cs y poste~orcs' dp ~a r·~n,....ión de demanda, cuando 

. · d ara. otras .~.armas e • ......... ' . · · la t. 
coDplii':J ~s P~ . l aso de los pro...iuctos 1I1tcrmemos i 
éstas se conozcan. En e cd . d de modo que sólo podrá re- 1 

· d ,..,.,"nda. es una enva 3 • d e to C'J!·va e-~ C:•a·•· . . . t'sf~,...en en to o rnom n 
1 b rc10 social s1 se sa I ~- ¡· · Ocjor bien e ene l. • . .:;· así ocurre, el benc ICIO 1 

l:!s ::ondi~ioncs del menes~ar 6~\~~~r~.1do con los productos i?· !'. 

hruto denvado de un proyl ectol G" no"rc•do de las ventas mas . 'd or e va or ... .... .... . . • 
termcdios se. lnl e p d te de consumidores y de pro- . 
cuo'qüocr incremento del e~ce_ en reductos finales basados en . 
ductores respecto de cualesqwera p 
los i:Jterrnedios. b'ema doble claramente plan· 

Do! lado de los costos hay un proLe. . d~ ¡~ 'ndi;isibilidadcs 
. to que h~ce mer ~ .u 

tea do en el tratamiCD . u. t los p-ecios de ios factores 
(19~~). Primero es nccesano ~¡us ~r•a el ~uc se medirá por el 
para e!irninar to~o elemento cn~·;~~cia en su mejor uso alter-

' exceso soC,re los mgresos de tra n proC,lema exactamente 
. . te Segundo tenemos w d'd e nativo s¡gu\Cn . 1 sentido de que a me I a que s 

::n~:c~G al de la den;anda, e~ fac.tor en cualquier línea de pro­
absoctc mayor cantidad ?e roducto alternativo que podría 
ducción aumenta el prcclO del P~ la elección entre la va-

.,_.. estac produciendo. Afrontam~c~~t~~c~~al (es decir, el vigente 
~!oración de los factores al p d 'ó del bien en cuestión), al 

ante- e" la expansión de la pro ucc:. n S¡· supon~mos la Jineali· 
7 ~ Imín nivel intenneOlo. · · ¡ á 

preo:o [mal ~ a a o . tre el nivel original y t;l fina ser 

• , .. 

dad. un preciO a la mJtad e~e la dem,nda. Es obviO que cual-
el aplicaC,lc, como de~ lado . . • o ombos pueden requcnrse 
qn:ora de estOS dos tipOS d~ a¡u.s.e. 'os~ajust~S por Jas indivisibi· t:· 
en ~n momento dado; en to o =~·:.m a ser más complejos que ,, ... 
J:dade' del lado de los c?~tos ten e 
Jos do! lado ~le los benefJCJOS¡ Surrren alejamientos. del ópti':10 . 

f¡nrr.r¡c.ccwncs del mcrcato. có1'cos u otras 1rnncrfccCIO· : .··~· 
d elementos monop •1 · • • de Poccto cuan o . . f torcs son toles que Imponen 

. los de b1cncs o ac ' · ncs {~e 1os meren<. . . . . 5 de bs que ·prc·:alccenan en con· . 
producciones relativas dlstmta l ... "' dcclsioncs de in,'crsión 

t·t'vas En estos casos ~ . d ¡ di::icncs campe 1 1 • • . costos beneficios a preciOs e 
basod~s en }Js valuaclOn~s de .. Y. . corregimos estas dis· 

d ultar mcorrectas, SI no . . d' mercado puc en_ res . • . ~ 1 I proyectos de invcr.s¡on en l· 
ton~ioncs podemos a.sJgn.lr D1:1 os 

vcrs:1s i~clustri:1s: d ~ ,·ario'" puntos de vista p;:~.ra Jas 
1 1 · C" 1mpo .. t~ntc cst.,c .-. - . E::; te 1cc 10 ~ ' • 1 . rs¡'ón Primero si una m-!· 

· · hl' ns rclatí"ns a a m ve · · ' dccísicncs pt~ JC• · • :ó· · opó,íca se comporta como un 
toridJd púbhca en posiCl n mon • . . 
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monopolista privado en su política de precios y producdón, sus 
decisiones de inversión ni:> respetcr:\n los principios de la asigna. 
ción eficiente de.los recursos a menos que el grado de monopolio 
sen unifo:rnc Cn toda la economb. Segunde, pu:::dcn sur¡;ir com· 
plicnciones cuando haya co;:1port2.mic¡¡to mqnopólico en una 
ctopa posterior del proceso de producción. Esto puede ilustrarse 
con el ejemplo de un proyecto de riego que permita el cultivo de · 
mayor cantidad de remol:~cha y por tanto una mayor refinación 
de azúcar. Si los refinadores tienen una posición monop6!ica la 
demanda d:! ílgua de riego de los cultivadores de rcmobcha- no 
será un indicador suficiente de los méritos del proyecto de riego. 
Si Ios refinadores cstu\'icscn prC?d:.Jcicndo al nin::l compet.iti\'o 
(m3s alto) absorbcrinn más remolacha, y esto influiría a su vez 
sobre la demanda de agua de riego: 

Una, tercera ilustración se refiere a las ofertas de factores. Si 
los salarios que deben pagarse a b mano de: obra empleada en un 
proyecto de in\'crsión incluvcn a\Q··.ín elemento de· rt:nta y sori 
ma~·o;·es que sus costos ma-rginales de oportunidad,· dcbcéá ha· 
ccrsc una deducción p~\ra lJcga:r a una cifra adecuada; deberá 
procederse a la inversa si los s3.larios csL'l.n comprimidos median .. 
te ·práctic;as monopsónicas por d~bajo de sus costos rn:lrg1n31es 
de op_ortunidad. 

Cuarto, los costos :ncdios p·.1edc;, sc.:r rn:-~yores qu~ los rnargi .. 
naics. Estq .plantea la ~ficult:td bien con'ocida de que si Jos pre­
cios se igualan a los costos IT!arg1na1es a corto piazo, como debe 
ser paril lograr 1a eficicncL:l en el periodo corto, Ja empresa in:·. 

. currirá en pérdidas. Se_hon sugerido varios fonnas (v~asc, por 
·ejemplo. Hicks, 1962) de solución a este problema. pero todas 

ellas tienen defectos. Por eicrnplo, pueden imponerse cargas me. 
diantc una tarifa de dos partes, pero es probable que esto aleje 
algunos consumidores cuva Y<lloración mJ.rgin[ll del producto ex· 
ceda a su costo marginal. Pueden intentarse diver·sos sistemas 

. . de cargas discriminotorias, pero ello puede implicar facultades 
inquisitoriales de las nutoridades. Pttcden pedirse contribuciones 
voluntario,, pero 'e afrontar:\ asl b objeción de Wkkscll rc,rcc· 
to de lOs bienes coicctivos.('j Si nÍnfUní'. de es raS solucione~ resulta 
accptllblc. debemos cstt~r dispur!'tos :1. patrocin~r PL~rdid:1s. De 
modo ouc este es otro caso en qt~l' las decisiones dC in,·Crsién 

... deben divorciarse de los cálculos contables de las ganonch>. Por 
el contr"Jrio, tales dccisiot:~cs ·deben b-iiS:lrse Cn nociones de Jo 
que c~tnrfan dispuestos a pJf?.3r los individuos o de Jo qu~ "debe .. 
rb'' vaiCr el provecto p:1rJ. 10~ clientes, como dice Hkks (1~62). 
Debe :J.d\'crtir::;c que e . .;; te no es un c:-~so en que los precios de los 
bienes o factorC's sean mectid.;:s imperfectas de los _beneficio!' y 

5 Véase mJs adclanlc, p. 91. 
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. 1 ·alar pre<entc de los ingresos netos 
costos pcr se. smo e~ :Iuc e ' -
Yo ·no mide los bcncftcJOs. • U' ft•ndo·mcntalmcnte cons· . )os d' JJCO q e ' •• u. 

Todos estos son c¡cmp 
1
" '.- ··cob¡·¡1·ct,d de las reglas de 

. b'cma. " map,¡ " •. 
tituyc el n11sn;o pr~ j 

1 
• •• d de una situaci6n pcrfcctamcn; 

decisiones. de mvcrsiÓD ~cn\3 a~e no se da tal situación de com .. 
te compctitl\'3 a un m~n o en qlos a¡·u.::tes contables necesarios· 

,, ·n -·1o Debe ad1•eru::se que • - ¡ · ¡ o ¡ de Jo· p .... ~,; ...... ..... f .. e corri•rc e nlYe r-.:a :, 
pe; den hoccr.s~ en dos to::mas ·,oss costoso (b~neficios) derivados 
costes (bcneficws), o ?e _o:nan. --orr"c·!o'n corresnondicnte a la 

d ro s .... ,....,ce -U::.J. 1.. ¡ ... ~.... ¡; • 

dd mc~c:;. o pe "" ¿''":~: - (costos). Normalmente, el pnmcro 
estimación de los bcne[Jc;os • omolicado y menos inclinado 
de estos dos métodos sc:1a menos e .l • 

a pro\'oc~r confusiones. .... ,..· ·mr~rfecta constituye 
controles La cc:c:pet.....n~Ia 1 re; .. 

Jmp:lcstos Y . ·. _.. 1 ... c~io del n1e.rcado y el cos~o 
') o de dl'\CITCr:C.:l cu~re e P"- ..... l t lo so o nn c0s . ~ · ¡·cte los ~mnucstos n gas.o. ..... 

, , .. ~· 50 .-1..,1 Otro es e J • d 
0 el cenct~ ... IO ........ · · ¡:· m '"'d;r los insumas grava os 
n1J.\'_,.;..., ·de los c:onomJsi:as. pr..:l1erc .. 1t..: • l de mere-:. do aun· 

. ...... ...... d f t s mis ;..,;en que a su va or .. '"" • 
a s:> costo e ac o;e vd . do la oferta total del insumo 
que este último ~cna adi!l..~?" od ~:n cero por ejemplo un in su­
en c:ICstióa tUVl~ra cl:1~t!uda ta ~strict~. Una posibl!? extensión 

· 0 taclu su¡cto a una e--Jo • b' · or me 1;-:-!.!'J r • · . , _,.. .,. ... ,., al ... 05to de los 1enes 1mp • 
d · m-.1 0 p"rt1cc ~r se rc.d....... '" ¡ · e e:::~:: eJe· lH ... · ·~· ..... __ 1+

0 
niyel de protección arancc ana 

to.dc.::; en l..t:'la cconom!~ cu .• al.. ,;¡.O con ¡'nciu-:ión del impuesto 
d ' 1 arse a,,.,. e p~.... • ·· .. ~ 

en q·.:2 P? na a.~g .. ..~ .... t s .. cx::iLll norque en ausencia de :a 
N es ia me ¡or medida dcl

1 
e~ 0 de ~.bio de equilibrio dd ·pois. 

Q protección seria ~enor a •• ~~ un irn uesto excluido de los cos· 
El eicmplo más ¡mportan•-: .6 •0P, '"arra de combustibles • • 5. 1 es•'m"',..I n a 1 illi • 
_tos 3(! da qmz _en .... a _.,.~~u ........ ~ los caminos ( Coburn y otros! 

C...,nsccucnc!a d~.: .u.. ... Joras e ..... 
c~Jn:~ v. 

19f0). . . , . · . cden diferir con razón de las priva. 
1-" deCISIOnes pubh~ pu. 6 t mbi(n en ¡0 tocante a los im· 

dJs C!1 el campo de ~a t>:Y~rSI n 1~-- a'"c.lS.JO""S de los cmprcsJ.s 
. ~~ -·~- 'fJ" ·•' - '" p·~tcst':'S c]¡rCCtOS. • te ... ~~~. ._1 •• -p3í!OS de impueStOS al ingreso 

pri·;~das deben _tor.12.r cr. CtlC!:lta mo~s~O en el sector público. Lo 
. ....cJas no ocurre o • .b v a 1:1s g:m:J¡, .. . d , medida del costo carrespon­. . . t resa sob- •o ·O es un.. • d qt:.:: aqut m e ~ l'-,..,'' 1 e con exclusión de los pagos e 

t\icn te al u~o de recursv~ re2 e~~ uestos a las ganancias o al in· 
transférer:ci!l. Por lo t:m.o, 10:S p público a resultas de ·SU pro. 
grcso obtenido por un org¡;msmo . 
vccto carecen de irnportrw.Cí.a.. 
" - • ...t· ·on~tes req-Jeridos··vor el proyectt?- _de 

r. LCl!< · r~c;tos ~tbciT.3.~!-;..;::S. ~L~G 1
_0 arte dC! sus costos. Pero no nn­

un;"l cntiJ.Jd JlÚblica deben ::x.:o:--_:c comn! con impuestos cnrga.é!os a esa 
port:t. que r.~tos gJstos se f.~'L,~~~vcctos púb!icos Con los privados es 
cntid;¡d. Cuando se compar.u:.. ¿ coir.ronción res-pecto d¡: bs t~"lsf:::ren­
()h,·io quC' h~V un patrón ~ _1. · 0•. el patrón más simple consiste en 
ci:ts que r..::clhc y que. otorg:a ¡¡¡;- ....... Jcrn • . . 
no t()mo.rlJs en cuc.ota. 
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Como ejemplo de Jos controles gubernamentales podemos te> 
mar los precios agrícolas de garantí~ y los controles de b pro-

. ducción. ··parece que en los Estados Unidos se hJn dado casos 
(por ejemplo el proyecto de la Cuenca del ;\lisuri) en que se · 
hicieron cstim::>.ciones de los beneficios dcriYaclos de Jn· produc~ 
cil)n de remolacha i sin tomar en cuenta para ro oda las cuo:as do 
remolacha existentes o si en efecto se ncr-mitiría el aumer.!o · 
Qc la producción de r"cmolacha! Resulta dificil el manejo de rcfi~ 
nJmicntos de esta clase, pero es obvio gu~ debe h2.ccrse aJg-.j;i 
·intento por considerar las discrepancias· más patentes. 

D~senzple.o. Cuando hay desempleo surg~ a veces una_ diver· 
gcncia muy importante entre el costo social y el costo pri\'ado. 
Cuando hny up exceso de oferta de cualquier insurr:O al prc::.-to 
\'i!!cnte en el mercado, ese nrc:::io sobrestima e! costo social del 
e;p1eo de tal insumo. Adcffiás, cuando hay dcscmp!co rcner:.1, 
el gasto en un proyeCto que genere un cfc;:to multiplicador crear~ 
incrcsos reales ndtcionalcs en el resto de la economía. En cm-¡sc­
cu"éncia. el uso-de valores de mercado para determinar los c-ostos 
y los beneficios directos de un proyecto sobrestima sus costos so­
ciales J subestima sus .beneficios· totales (por el monto de los 
"hcncfic:os inducidos''). En cst::s ccnd:c:c:1cs ·casi cu2lquicr pro-. 
yccto es rr::e-jór que nv.da p.:'..r2. e: ¡:nís. as: que para alcar~z~r 1~ 
Sllboptimiz3.ción- los oq;::n:~:no;;: púbii::o:; ~:Jto:1Cmcs ¿cbcn ir.­
ciuir estas considcra;:io!"":.es en sus cá]c"Jios d~ beneficios" costes, 
y bs oficina!= suktDS al ccntrcl ccntri:l! Jel g-obierno sÜbr~ s:Js 
g:~stos deben hacer lo mis!-ne> _pcr- sí sobs o por inst:---'c.lccioncs de 
sus superiores. Sin embarrro este cuadro sencillo só~o es vó.ltdo 
cuando h?.y U !""l. a sola cuestíó-:1 por decidir: ¿deberá jniciarsc un 
proyecto pa¡-tiC'~11ar o no? Pero _té:l elección nunca existe en aisla. 
miento. El gob!crno puede escoger entre las obras públicas y 
otros. r!létodos de solución del dcscmp1co. Las oficinas rcspo~~a­
blcs ele bs obr;-¡s púhHc:!s p'..lc~cn cscog~r entre v;n·iot; proycc~os 
po~iblcs, :i.lf,runos de ·ellos mlitttamcntc cxcl!!ycntcs (por.cj~í:1plo. 
b c1ccd6n entre· la ConstnH:ción de una c:-~rret-2ra de cuatro o de 
se:is can·ilcs en una ruta particular). Y no es en modo a1gur.o 
obvio qUe las csti~<tciones ele cesios y beneficios ajustadas por 
el desempleo constituyan .el instrumento ade:::uado para tal~s 
elr..ccioncs. · 

. Los ·a.l--gumcntos contra Ja corrección C.c los coStos por un ex­
ceso del precio de mcrc:-tclo de los f~ctorcs sohrc el precio que 
desp~jaria su rncrcad8, y contra la inclusión de los efectos mu}. 
tiplkadorcs en los be;¡cficios. tienen carácter práctico en gran 
medid01' (véase 1\lcKeon, 1958): 

. 1 Pero no dr-I todo; poCcmf"/S conc('h!r un:t. SÍ111:tci6n de dcscmr!co c'('t!"!cic 
h ~signación de prcc:ios somt-irJ. se tr:.dnzca en tm número muy rr:tr.r'" Oc 
pmycctos de l:lversión que pasen I~ prueba de! cos!o-bencfido, en rc.J.li¿"ld 
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a; Es más fácil considerar el sobre¡necio de la zrumo de obra 
qu~ se cmplc~rá en b construcción u operación de un proyec. 
to que cOnsiderar cl_sobrcprccio dd equipo, 1os combustibles, Jos 
mater¡:lkc;, etcCtcrn, derivado de que estos 1n.su."!1os también in~ 
duye:i en sUs costos mZlno de obra con precio exagerado.- Pero 
si sé:c s~ corrigen los costos de la mano de o!Jra del proyecto es 
posiC~·~ que b estimación de los costos socia!es relativos d"e la 
moo.o C:o obca y de otros insumas empleados en el proyecto sea 
pe:):' r¡t.:.~ en ausencin de toda corrección. 

b) L.: corrección Ce _los costos futuros requiere estimaciones 
del deszmplco futuro. Las oficinas gubernamentales no suelen 
csLa:- ;¡rcpl!"J.dJ.s para tales pronósticos, y_ es probable que los 
goJicrTJos se resistan a proporcionarlos en términos realistas ante 
la di:ioultad de mantenerlos fuera del alcance del público. 

e) E~ efecto de un proyecto sobre desempleo depende no sólo 
del ~p.s!o qUe implica sino también de la forrn:1 de su flnancia. 
mk:1~o. y es posible! que quiCncs rcaliza...t el análisis costo-bene­
ficio no ia conozcan (tal ocurre, por ejemplo, en el caso de una 
of:cír:a fir:.ancbda con donativos del gobierno). 

Es:os Z"!rgu.:ncntos sugieren que en b. mayon'a de los casos es 
prof.:ci:O:e que la política de desempleo quede en manosdel go. 
b:c:-r:-J c:n:ral, mientras las. oficinas responsables de las obras 
pú~Ec2.s Ii:-71:tan. sus correcciones de los precios de! mercado por 
raz~;¡ e¿! desempleo (es decir, el precio excesivo) a las diver-

l'\:1 gencia~ iooalcs o relativas a algún factor de producción especia· 
¡.... lizzda. Por ejemplo, el desempleo nacional no debe preocupar 

a 12 J:.:nta Nocional del Carbón, pero sí debe interesarle la falta 
de c::o:-tunid:Idcs :lltcrnativas dé empleo para los millcros en 
cie::-tcs c~mpos carboníferos. 

Bi.:~:os colectivos. Es claro que los preeios de m=do no pue. 
ckn (;;::picarse para ·valorar los beneficios que no se dan en el 
mer-.:.:do. Este es el problema de los bienes colectivos (Samuel· 
son, 195·1; !955; 1958; Musgrave, 1959; Head, ·t962). Lo esencial 
es qt!C :1.!;unos bienes y servicios proveídos por el gobierno tienen. 
·C."l!"""<~:; .• 'r co1cctivo en el sentido de que la C:lntid<!d entrCfpdJ a 
cu:.!qu!-:-: miembro del grupo e~ cuestión no pu~dc variarse 
:~dc¡-:cndicntcmentc. Por. ejemplo, todos los miembros de la po­
b!2ci6~ st: benefician con t?l gasto en dcfen~a. todos los habitZlntcs 
de u;;. distritn dado se benefician con un programa contra la 
m:1l~ri~ y todos los barcos que. se encuentren en las cercanías 
se bc:!cfician con un faro. En las gráficas 1 y 2, tomadas de 
Bowcn (19~8), puede mostrarse la difcrcnda entre los bienes que 

un núr:--:cro m:-~yor que el necesario p<1ra alc¿"!:1Zar el p!er::o empleo. El pro­
b!cma con-.i~.tc en fijor los precios ::>ombr3 de modo que pod3mos seleccio­
nar ¡ ... ,:<> :-ncjnr':;. f•loycctos pr!ro no tonto<; que :<>e V:l:<.C el nivel c!cl pleno 
onp:,;o. 
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demanda individuales 

Cur.·a de demanda agre~ada 
~ . -

D 1 OJ 

Agua de riego 

1. Bienes ve~:dibles e11 ·el 

o 
Cantidad 

mercado . 

Curva de demanda niT~tzada. ,.---- - -
de demanda individunles 

01 Dz • 

Control de inundaciones C'!ntidad 
G;t.~FICA 2. Bienes colectivos. 

pucdc_n manejarse por sep~r~do en el rr.ercado '-' tales bicn.es 
colectivos. J 

Ic l\iicnt~~ que la n:;rcgodón Gc !~s cun·.:ts de dc~::r~d;:l individua-
05 s~ o t1~nc en _el c~so de b gráfica 1 m~dtante la suma l:ori· 
~ Hfc,J, se ua mccho.nte In s:.m1~ \'Crticat en el c:tso d·"' b. g:r:ific~ 2 

slo rcfh:ja el hecho de que, si bien ¡nit:l.!l'll difclir ;·~:,.n 1·.,· .: : 
¡ .1...~ t.t .Jtl,!.JS 

i 

,, .. 
;;._ 

1 ,, 
.:1 
.•¡ 

! :: 
:¡ ¡ 
:J.¡ 

·¡ 
1 

1 
1 

::! .... 
:•· . ·•¡ 

J, 
ifi ; . 
" 
:¡ ¡ 

r 
'1 

·1 
¡_¡ 
¡,: 

iJ 
::! 
J:i 
··; 

¡~:. 
•1 1 

J~'' 
. ~- ......... t •. :•_;..f .. 

-······- --··~-·-··~---·-·~-· ··-------~---------- -·------· 



92 RESF.I'lAS GENERALES 

en cuanto a su valoración marginal de una cantidad doda de un 
bien, todos consumen 1:> mis.:na cantidod, porque cada un;dod 
es consumitl::1 por todos elles. Por ejcmp1o1 el control de inun. 
d:~cioncs pro,·cído a bdi,iduos distintos es un producto conjunto. 

Desde Wicksoll se ha reconocido que todo intento por lograr 
que los ccnsPrnidores revelen sus prcfcrcncins en cu4\nto a los 
bienes colectivos naufrng:t en la roca de que Jo racional para 
cual:JUicr co:tsumidor ir:di\-idu31 será minimiz~r su dcmand~~. cs­
pcrañdo .qe.:: así sC le rcieY~...-.1 de una parte o la tot2.1idad de su 
contribución <tl cesto sin 2icctar la cantidad obtenida. Vari0s 
au!ores (sobre tod0 Undahl).han u·atado de encontrar salidas a 
este estancamiento, pero no parece que alguien lo haya consc. 
guido. En realidad las dificultades se han multiplicado en lugar 
de disminuir, ya que Samuelson (1954; 1955; !958) y i\lusgrave 
( 19.59) h3n demos nado que :.un si se p::1.sa por alto el problema 
de 1J r.o rc\·ebción rlc !~s ?=-~fcrcncias surge un obstáculo ma)ror: 
el hecho de que no hav Un:1 sola solución óptima sino varias. 
·Lo que :iqui intcrcsá es q-..1c si los bienes se proveen a precio· 

. de cero o a precios que no despejen el mercado y sin rel3ción 
alguna. con las preferencias de los consumidores, no hay bases 
para !1cg:1r ~ decisiones de :nYcrsión cakt1lando los. valores pre­
sente.:; d:.::. !.:.s vcntJs. Por sup:;,csto, el P"!"oblc:na no se 3plica 
sólo a l.:Js b:cn=s cokctivcs; el gobierno puede proveer muchos 
otros bienes y servicios gratis (o a precies nominales), por di-
vL:rsas riJZ·Jt:::!S. 

Los ¡,.¡,mgib!cs. Algu.."los c;:,stos y beneficios (como el efecto 
escénico de la- Construccié:J de Hr.cas de trasmisión de clectrid· 
dod) no pCJCÓC!l cuantif1csrsc, y otros que s! pueden cuañtificarse 
no puede:! Y~~lorJrse en ning-~n sentido de mercado (por ejemplo, 
una disminución de b pérdjd3 de \idas). Tales costos y bcnefr 
cios hon sido Jlc.mados inta~gibles. Es ob,1o que son importantes 
en·mucho'5 cJ~os y·quc deben prcscnt2.rse al tomadOr de decisio­
nes en b n:-osa q'..!c a::ompa:.:.:.a a la aritmética del costo..bencficio, 
puesto q(l-:! no pueden incorporarse en la aritmética misma. 
Quizú ¡íueea teucrsc "lguna idea de su .importancia a través de 
cucstion3rios Ce c0nsurn.!dor-es. perO debemos tener cuidado con 
las dilicultodcs bien conocidas que acompañan siempre a tales 
esfuerzos (Yates, 19t0)_ 

Hay uno r:osible excepción en el caso de los bienes cuantifica-
bles. La consistcncia·cxi.ge que el costo marginal neto de, por 
ejemplo, el sah-amcnto de la vida de un ciudadano rr.cdio sea el 
mismo si se \o¿ra co:t la conti2t3ción d~ más 3gcntcs de tránsito 
o con la compra de m.is ambulancias. Si hubiese consistencia 
y si se conociera el costo marginal, éste mediría Jo que están 
disp;¡est<'s a pogar los to"OJadorcs de decisiones por el salvamento 

· de una vida, y por cn<!e podría emplearse en la evaluación de las 
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\"id:ts ~:1tv:-~.cla.s. De nwdo c¡uc la Jmportanc;,.. · . 1 - · '" 'bl " . . ..... as,gnnt a u <.:IcrtrJS 
wtong1 es se mftere en ocasiones del co:r.-o-am1'ento pr' 1 ., ¡· . · •.~ • ~ • tvar o 

O ptt.l te o. As! podnamos sunerir q"" Jo• ~o-mas · bl' d · . . "' ...... ~ .. , ~ pu 1cas e 
comrla~cn_cla VIS~~~ _en Inglaterra son !1~.15 e¡dge:!tCS que las DOf• .. 
~os pnvadas mamf!Cstas. en la maymia de los jardines. 

Elección de la tasa de interés 

l/.t tasa social ·de. prefere><cia del t;e.,,,-.a "s · b. · :1 .. 1 b'b" f' - - -- ~ - - muy a un, ante 
a 1 uo,gra Ia so~re b. ~lccci~n ~e tas~s Ce inte!"és adeéur~das p2.ra 
!o~ prO)CCtOS de lTI\'CfSIÓn publica, y no pcC.;;mos tratar de :eso. 
ftorla en detalle. Pero partiendo de la conste!ación de tasas qu-e 
cncontrJmos en :1 se~~or privado deben p!a:1teo.rse varios intc· 
rrog;mtcs. Aun s1 puci.:csemos selecci ........ J.r tr"':'l t2.s., • : d' 
n brgo pbzo libre de riér;:rro r.O es'"'t'a: c,.,;_-o- et 's· .::rc·a odme Ia 
d'"i · · -;;:, ' · :.... . I¡.r·I 1ca o que 

... )te~ ~s:gnárs_cle. De _inmedbto afro:-.ta:.--:1os todos los antiguos 
nrgum ... n.os acc,ca de SI las tas3s de inte:i:s Cel rncrc~do l'r. ar 
dn~ alf::ma relación estrecha con la p:cduc:.ividad ~a~crinal d~~ 1~ 
In\crswn y la prcfer~ncla del tiempo, o si Ja relación ~s tan bo­
rn?sa q~e se vuelve Imperceptible. Esto se debe en arte a 1 
c-x:stcncia_ de diversas teorías del interés {neoclásica, k~yncsianaa 
rorcrtson:~ma, CtCé!Cra) y en pO.rt(! a] compo:namiento de CCÓ:1~ 
n: ~-" part¡cub.res en momentos particu:arc~: ::ntervicncn Jos ~0• 
hir~-nos en los mercados de capital co:-: :J.c-...:::_1 cricac;:l"'J ·e .., 1e. 

~1 r.redo de org31nización y unificació:l c!o< ;:;::e;cactd' de< c~;it~~ 
, e .u,n paf7?, etcetcra.. Así están invo!ucr7.Xi5 ~a. teoría nura las 
•mpc~fccc10nes del mercado de capital. ' y 

Otro mterrogant.e es si c~a1qui~r tasa de interés detcrm1nada 
~n el mcr~ado sena sufidcntc para las decl~!or:es de ]a comuni­
dad, au_n St se acepta la teoria neoclásica y se supone un mercado 

e c~p1tal de ~ncio~amicnto perfecto .• -\igunos autores ... cre~n 
que l •. prefercnc1~ socwl del tiempo asi¡;na no:is peso al futuro qu"e 
\a refcrencw Pr:;·ada del tiempo, y q'-'C :>qc¡él\a es la aplicable f" _a --~ctcrm::nacwn de la asig..-¡adón ·c.~ !os recursos actuales de 
a_ oo,¡cdod entre_ .1~ inwrsión y el consu:no. A través de los 
an~~c·se ha~ csgnm1do varios. argumcrltos en fnvor de tal pro­
po lón. P1~ou ( 1932), por e¡emp!o, sCJgiró5 que los individuos 
son m10pcs. acerca del futuro ("facuitod tel~scénica defectuosa") 
~ que po-dna requerirse la intcrvenc~ón g'.ibern<{mcntal para on~ 
~;'I"r a?ecundamente el bienestar de bs c:ene:-aciones futu~as s 
d s rccwnten:rn~e se h:1n csgtim:do o!ros Z:s!mcntos qt:c trata~ 
~superar la ob¡ee!ón de que la posición de-Pi~óu es fundnm~~ 

t'!..mentc autoritaria (Eckstcin, 1961; Mart;E:l, J963a). Uno d.:: j0~ 
a.gumentos se relaciona en realidad con un tipo es eeial de 
efecto externo: que la preferencia de los individuos _p¿'r el con. 

8 Pigou, 1932, pp. 24-3.0. 

.. 
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S'urno actual frente al consumo futuro, de ellos o de sus suceso­
res, scr.i :¡~cnor si hay alpín progr;:¡.rna organiz.."'ldo por el go­
bier;¡o poca la imposición de sacrificios a todos -o. por lo menos 
a u:1a g:-:m p2rtc ·de la población- q:oc si se abandona la solu· 
ción al moceado. En términos m:ís ¡;l'nernles, podríamos seguir 
las directrices bdicactas por I'cldstein (1964b), y distinguir entre: 
1 J }Js p:·dc:·cllcias del mercado; 2) las pi"efcrencias expresadas 
a través de lns urnas; 3) lo que el got:icrno piensa qu~ es bueno 
¡i:::<J es:a generación, y 4) lo que el gobierno piensa que es bu c. 
no p2ra cr,ta ccnCración y las futuras en conjunto. 

Cualesquiera que sean los pros y los co:Jtras finales de estos 
a");"Jmontos, hay dos dificultades si se tr?.!J de ponerlos en prác. 
tica. La primera consiste en detenninar realmente la tasa social 
de descuento. l\largl!n acepta que esto plantea dificultades gra. 
·.-c:s,. pero luego sugiere que puede resol\'erse eScondiendo la tasa 
de crccim;ento de una economía y en ccnsccucnci~ (con base en 
la razón c~¡>ital/producto marginal) b tasa de inversión; pero la 
tasa s0cd de descuento debe igualarse lt:ego a la productividad 
marcinal de la inversión. No nos parece práctico tal procedi· 
rnieñ~o, r-cro dcPcmos dejar que cada q~icn se pronu...1cie a este 
re5'nCC.!ú. 

Ótca d'ficultad de operación de la ta>a >ocia! de descuento es 
el problema muy complejo de la utilización de diversas tasas de 
in:crés e:J el sector público y en el prh-ado. Es probable enton. 
ces qt.:C h~ya considerable ineficiencia en .la asignación de fondos 
dentro del sector de inversión, en el sentido de que si .el gobier. 
no es, por ejemplo, responsable de· h electricidad, y 'Cl sector 
Fiv~c!o del petróleo, algunos proyectos inferiores de aquél sus .. 
tituirán a proyectos superiores de éste.• Esta dificultad partiCU·. 
lar nos lleva de nuevo al punto discutido en la p. SO: que una 
tasa de ir.:crés no puede desempeÍlar dos funciones en una situa. 
dón n·o (J;)tima. Una solución podria ser la recomendación de 
que b situ:.ción se vuelva óptima. Poc ejemplo Hirshlcifcr y otros 
fi96Q) l1cn sur,crido que el gobierno ::ctúc para bajar las tasas 
de intcr~.<; del mercado basta. el ni\·cl de L:t ta~n social, para que 
tedas ios c'.odsiooes de inversión en el sector público o el privado 
·seto;-¡~:;-;, sobre la misma base. Otros autores aplauden esta idea 
en pri~cipio, pero creen con ra7.én q::c en ·~a práctica deberá~ 
c"SupJrsc t·JClavfa los economistas d:! probl::~ns de suboptimi· 
z..~ci6n. 

ra lasa clcl costo social de oporl:.:>:fd~d. La tasa de los bonos 
(!ltb~rr:amental-:!3 es unn medida p':>¡;u~ar y f;j,dlmentc ::\plicnblc 
de lo:,; costos, _tanto porque es u o costo ·fin3;-¡cic-ro· en el cnso de 
la ~nv~rsiún financiada por c1 go~iemo como porque, en térrn!nos 

11 Ddiaicr:d0 "inferior" y "superior" c:t 1énr.i:w~ de los Ynlorcs :ncs,~ntc.s 
de lo:; b~·ncfic:os netos. 
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más académicos p"ede con . d -
libro de rícs¡r:Js.Ío Sin emb Sl erarse como "la'' tasa de interés 
te, ernpíricawcnte fund~ ·1, a~&Oi a pcsar_dc la reaparición :rccicn. 
tasa de interés la in~e~~iÓn e a. creenc¡a.en la elasticidad de la 
la eficiencia man:inal de dicJ~ P!l\.ad~_, nnd1c. ha demostrado que 
tasa de interés. -En cor.sc-- ·"JO\ cr>Jón sea Jgual en realidad a la 
de medición de las tas,·~ ~l·ten~Ia, se requiere un in:cnto directo 
sión privada. Sin emb;~ ... o J~Qna.~s de rendimiento de la inver. 
ten.d~a importancia en Jao ~;d~~ Si _se lograra tal medición, sólo 
refmerJn cxclusivarr.ente a l . J.C·l.que los cestos evalu3dos se 

Reconocic:Jdo es•e. "oble a "'; ersi.on pnv;:¡da desplaz:;da. 
s~~ron qae la alte~a~~'a n ~ain~~~~1 :b Y. Ec_:kstein (l95S) supu. 
cwn de impuestos consid"D;o. 1 • on pt.:bl:ca seria una Ieduc-

. reducción de imp~2s+os ;fect n. as n~~mcr.ls c_n que una pro!:>able 
P:egu?~aron córno lo; rcc~cpt~:;~~\~ 1?5 gr~~~s ~~ ingreso, y se 
hipotetlcos para l!eg<J.r f" . ór.cos U.ldZan:m sus jngrcsos 
la tasa de re:Jdím'e:J;O JDJJm:n¡e a un promedio ponderado de 
sión pública adício~·I· n_ pos,u.ado al tema ti m fue que la im·cr. 

. "' sena contra-··es• rt netana más estricta. se ~... ~a~.~ con una politic.J. m o. 
frirían y qué tipo de' tas prcgun"'t~"l.ron Iue.go cuáles individuos su. 

.. a pona ... ladJ. de I:1""r..<- d . 
cn~~nces. El icsultz.do gencr.:!l d·" :1 ·.l ......... ::. po na obtenerse 
cnprtal fcacral t ....... ,·a en le ~ __, ... ~-mbos Supu~stos fue a,u ... el 
· "' s .csta"os U ·d f' • cmcucnta un costo de oport ·ct- - m_ os .a mes de los alios 

Pl • d l un¡ oa de ~-6 ''o A t . Clo e es prob!cmas ló(J"ico , ~.., . . " . ~ar e por com. 
meas de asigna"io'n de 1 e ds y cs, .. d,s!Icos asociados a las t6c. 

... • as re ucciones d · 
sos gTilpos de ingr-eso e~cétera e lmpuestos a los di ver. 
(1961 ), este enfoaue ;ól~ 5~ 0

¿ como n?Yirtió el propio Eckstein 
nativas aplicable; {por ·e·em l up:¡ do a os de las n'úl:iplcs alter. 
bilca podria compcnsarsi ca!:~· el a~mento de la inversión pú. 
eo ). También ha sido s . na I e uc_cron del consumo púbJi. 
otros (1960) sobre la bas~'~ramente cntlcado poi' Hil'shleifer V 
finolmcntc se obtiene llev' e que. la tasa de interés múltiple que 
e . .. const(To un:-t conc, '6 l amo pnma por el ries("To Fc'd. e i ... • t.: S! n e csco!1oC:d.J 
mcnta~os sobre este cnfoq. uc (1 I~~c;n) tarnoién ha fonnubdo co-

EI a·u, 1 · '" • 
J , • e por mccrtidull'b•·c D r · 

cap. 3), McKcan (1958 ca~ .4 j Eo¡k m:mn (en i\laass y otros 1962 
lcifer y otros (19ó0, pp. 13 9_14'¡) ch·stcin_ {1961, sección 5), Í!irsh: 
bJcs rcscñ<!s las di\'crs"'s fonna ' :::m cxnmm~do en sus adrr.ira­
cl andlisis costo..bcncfi~io. n t.:'.-\~~ q~c 1~ incertidumbre afect:l 
ncs. L2 primera es que n~ 11~ : ..., ?~ anad:rcmos dos obscn·Jcio. 
)'cctos de im·crsión p·',bl' ·•)t. r .. l~o" rora sostener e¡ u e los pro-
e . · l lC:t es <.:-n 1b,·cs d"' · ·t· ¡ 

n CS!Jc;:¡aJ, Hirshleifcr y otros ,9r.O)¿ .L: .... lncct Jc nmbrc (\'é;-¡sc. 
hacerse a!ounos ajust,.. i' ~ ~> ·. ~ .segunda es que pucdnn 
dones de los niveles- :"lsn~~~s a :ncc"r~J~.~r_nbre: 1 J en J<1s CYalu"a­
:t;pucstos rebtiYos :t b chr,ci~:; ~~~¡¡ C'du?s :' costos; 2) en los 

' · te os _rzoycctos, \' 3 ¡ en 1, 1, 
l!J ~ • • ' .. ..;:.;1 

vl:l consldcrar la inccr:idur:-:hrc 
acerca Gzi nird de pr:·.:io:. . 
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de d~~o::ucnto. El primero es muy adecuado ctiando el riesgo d.:! 
la rli>~crsión de los productos'( o insumas) se distdbuyc en. forma 
iiTC[Iibr a través del tiempo. Si el riesgo princ!p~l constste en 
ouc ot¡Cc!e haber una fecha inesperada· en que dcs:1parezcan los 
b::ncf:.:ios e s~ di~p:trcn los costos, se requiere el segundo tipo 
de :!j~!ste. Lo tercera corrcc.ción, una prima sobre la tasa ~e des· 
c~e~to, <e justifica cuando b incertidumbre es una functón es­
trictn:1:c:1te ncumul:ttiva del tiempo. 

Lc. ""c·csii!ad de "'"' tasa de i11terés. Cunndo e! problema de 
la c!~.:.::ón no lmplica algún costo de oportunidid del capital 
---cc:nv ocu:-re cuando debe g3starse un pr~supuesto fijo en ·su 
ic.:.:.:i.:-'10::-, e:; evidente que no hay necesidad de una tasa de in te· 
r.:s d.?! cesto de oportunidad. Algunos autores, como McKc~m 
rE' 53). h~n sostenido que en este caso tampoco hay necesidod 
de u;;a · !J:sa de interés que represente el descuento social. Sin 
e:!1!:i::!:--.:·::. esto sólo puede se!' cierto en general si no trata de 
eleY~~ -.:1! m.i:cimo el v:-tlor presente de 1os beneficios menos los 
ccs~cs: ~n caso co:ltr~uio, es obvio que se requiere a1gu.Jla tasa 
Ce dr>:~t:ento. No abundaremos aquí sobre este punto porque 
uno do ncsotros ha publicado ya una nota puramente expositiva 
sobre .::! t"ma ( Turn:y, 1963 ). 
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!JJs ? ... :r:c!pios j' la prdctica._· Las discusiones r:e.ferentes _a la.s 
taso..s se:: bies de prefcrcnci:::l del tien1po, costo soct::t1 de oportum· · • 
d:1d; .:::-::cr~. no ocup3n gr2;n cSp:1cio en la mayor parte d~! 
tr.J.h~;0 ,.,.,pi rico, y no hemos podido descubrir algún caso en qc:e 
huhi:::"'5e ::na aplic:1ción convincente por comp1eta de tales noclo­
!lCs.:a T.:t;71poco. parecen recibir mucha atención las ideas n?lativ?s 
a la consideración de los cambios futuros de las tasas de mteres. 
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E.11 b :.:-.ictic3,_ el prcccdimicnto más usu:1l consiste en seleccionar 
·lr.':2 ~:is2: de interéS, o varias, de acuerdo con las tasas vigentes, 
;>.a:'<! ·ca::ul<er los valores presentes, etcétera. Por ejemplo Wcis­
b:u<! '!;fQ) toma una tasa del lO% corno representativa del costo 
:!o o::oc:'J:Jidad del capital en el sector privarlo (porque el ren­
di:n'~~:o del 5% obsen•ado en los valores corporativos dobc 
d:>O':':::,~;c apro,imatbmente para considerar el impuesto a las 
{!';]n·an.:::":., de bs cmprcsas),12 y una tas.:t del 4% como rcprc:.:.::n· 
!~:h·.:t ~..~:: .:o::;to de los pr~star.1os del Gobierno Federal. Lul!~O 
L:1::c- ~::s c<ikulos del valor presente sobre ambas b~scs. Es obv1o 
que p:1..:dc ~nrm~rsc que este procedimiento puede producir. ro­
su:tn~:.:, ':l:!"':lhi~uos, por ejemplo que el proyecto A es pr:fenblc 
.,¡ rcc.··"'::o B sobre una base p~ro el proyecto 8 es prcfenble so­
b~ b. ctr::1 base. Esto es indiscutible; pero tambjén hay cjcm# 

11 Ect;:.:in (t9f!) concluye, tr3s v:nias pfigin:ts de dis...·--usi6n, Q".lC 11 la clec· 
c~ér: de la~ ta:<-:t~ de interés debe s11hsistir como un juido de valor" (p. 4.5?). 

n Pod; ia so~ tenerse que se requiere otra corrección P.1ra cerrar .:ualc¡: . .ncr 
b:ccl\.3 Qllc pucd01 e.\istir entre Ja percepción de intereses y la de dividendos. 
E..s:o =.tr.plhrfa el intcrv<J.lo de: las tasas aplicables. 

1 
• ! 
r 
1 

1 
' 1 
l. 
f 
1 
! 

1 

. CUESTIONES PRlNC!P,A..LES 97 

plos en el sentido de que la clecció:t de tasas de descuento que 
varíen ~ntrc el 4 y el 8% ~o afecta mucho las cva1uaciones de un 
pr.oyecto (Fostcr y ~ee~!ey, 1953), aunque no puede decirse lo 
m1smo cuando la v":'acJón es mayor. Lo cierto es que estarnos 
trn:ando de deshacer un nudo, y nadie ha inventado algún método 
meJor que otros. 

Las restricciones importantes 

. !ntroducción .. _t;ckstein (1961) ha hecho una clasificación muy 
ut1l de las restncc10r;.es. Pnmero tene:nos las restricciones físlcils. 
La m:\s g~nerol de tales restricciones es la función de producción 
que reiacwnn los ~nsumos y los productos ffsicos de u...-1 proyecto 
r.c:o esto cntr~ d!rcctamente en el c.ilculo de los costos y bcnc~ 
Í!C!OS.:. Cuando deb: escogerse entre proyectos distintos, o entre 
t~J'!lanos o cronolog:a~ _de un proyecto particular, las .restricciones 
fts1c~s exte~nas tambtcn pueden ser :rr:!port3ntcs.· As.i, un insu.;T.o 
partJcular puede tener oferta totalmente inelástica, o dos proyec­
tos pueden ser mutuamente e~cluyen!cs po:- razones sólo t~cnicas 

Luego tenemos las restricciones legales. Debemos obrar dentr~ 
del marco _l~gal, lo que puede afectar los a sur;, tos en muchas fO!"· 

mas, por eJ~mpl.o los. derechos de ocoeso, el tiempo nece.sario 
p.:~ra la~ .aud¡cncJas publ1cas. los precios rc,Tubdos, los lf:nites a 
bs actJVJdades de las entidades públicas. etcétera. En tercer 
lugar pued~ haber restricciones admlmstrativas, rei~cionadas 
con los l!mttcs a las posibilidades administrativas. En cuarto 
lugar, al~nas res:ricciones introduce~ incenidum bre, como ocu. 
rre por CJCmpl~ s.t se establece cierto reque!Cmicnto de pérdidas 
mfmma~. Por ultimo, h?Y restricciones de distribución y presu~ 
pucstanas. las que reqmeren. un examen más extenso. 

Rcslriccioncs de distribución. La noción de que la elección en­
tre pror,ectos puede hacerse sólo por razor.es de "eficiencia eco. 
nórr;1ca , P?rque todos los efectos desfavorables sobre ]a distri. 
buc1ón delmgreso pueden· superarse hncicndo que algunos de lo.s 
g~nodores compensen ~ algunos de los perdedores, raras veces 
e, nphcable en la prácttca. · 

. Es posible compensar a los propietarios no sólo por lns pro. 
p:cda~~s expropiadas sino también por los que bojeo de valor. 
T~mbtcn se _Puede cobrnr por Jas propicdz:des que :mmcnten de 
v.lor. En v1rtud de que estos pagas y cobres de comper.sación 
s~ h~cen de una s~la. vez, no es probable que tengan algün efecto 
dJre~to sobre la asJgnacJón de recursos. Se puede obtener dinero 
ndt~lonal de los beneficiarios de un proyecto sin afc.ctar b a!'i~- · 
n"c•6n de rc<:ursos cuando se VC'Ilde una parte de los productos 
d.cl pro~ecto y las unida_des intnmar~n:1lcs pueden tener un pre.· 
CJO ma)or que las margmales (por ejemplo, los consumidores de 
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electricidad pueden p3gar de acuerdo con una tarifa de dos 
portes). · 1 

En general, sin embargo, los bte:Itos tendJer:tcs a ~grar que 
tos beneficiarios paguen m:\s que el_ cos~o I?~rgwal soc~al de los 
productos que consumen afectarán J.:t as!gnacJón. de los r..:cursos . 
T:.Ics ir.t~.t~os se h:tccn y .J. sc::t p:;:-q~e no se qu:ere ;1~2mentar .el 
ingreso rLnl de los bcneficia.r"ios l:.J.i~a .un punto consJdcr:-tdo ln­
justo, 0 porque se quiere rccab3..:" .. ono.os po..ra compe_nsar a un 
grupo ct"'" situació'n empeora a u~~ del proyecto, o stmpkrnen-

muchos clases de g:1.lpos distintos. En un contexto predomiri~n-
( los nociones de "justicia''. para los trabajadores; en otro las ne>-
i r.ioncs de "~q:1idad" entr~ distintas áreas geográficas importantes. · !i 
~ Si ndoptamos un punto de ·vista regional, más 1Jicn que n:J.cionaJ, :t¡; 

.l. lo evaluación y la medición d~ los costes y beneficios puede ser J' · 
. ¡- mnrcJ.cJam,entc diferente. Por eJemplo, s·e ha sostenido que uno :¡~ 

. de Jos beneficios del proyecto de dique de Morecambe Day sería ¡,¡ 
[ b ~tracción de m~s industrias al área de Barrow. Esto bc:Jeficia- : i.Í 

rb sin duda a Barrow; pero es concebible que haya pérdidas ::_i:Jj. _tc por 1a creencia gc.ncral de q~e los ~r?ye~tos ~e?cn pag~~se ff.· 

solos. Cu.:dqulera que sea la R.Z.On. b. po~lttca ce pr ... cws adop~ada 
.:~fcct~rá los productos del proytt:~ y ¡:-cr e:'.dc sus costos. Los . l 
pcaie5 en UI"lí! can·ctcr=t, por eje..::·l;:h:-, afect3r5:1 el \'olumcn del , 

· trár1co, y esto puede afectar la a==.ht:.ra adecuada ~e su con.struc- t 
ción. Así pues, los beneficios y bs :ostcs !lOl!On mdepencUentes 
de b política de precios. . . · _ l· 
. Esto afecta el análisis costo-be:oc5c;o en cualqmera de dos fo, .. ~ · 

mas. La prin1cra es apliC3.b!c C'..!a.""":.c!o las n:glas de p~cws se . 
establecen por adelan!ado de acuerd" con nociOnes pohttcas o so. } 
ci~ks ~c.::rca de la distribuC:ón e:~! i:¡greso. Aq<.!Í_ 1~ t<1r..:a cons1S· ~ 
te en m:u.:imizar el valor prcse::1:e c!e !os b.:!?efictos m~n_os los ¡ 
cost-:;s :;:1.;ctcs a cierto~ requó-i~C?t~s f:nanc1eros espccJficados, 
es decir sujetos a una o más re.s:t=J~10::1es. I:a segunda f?rmaen 
que los 'requerimientos de distri~::-::::6::1 del mgrcso P:J~ca:11 afee. 
t:lr el ~n.1lisís costo-beneficio,. S".r~c c~'1~0 Lls aut~nda~c; no 
estabkcl.!a alguna rc[;Ia financc:-2.. Específi.. .. a pero cl. ... ram~..:n.c se 
intc:-cs;;n en b distribución del ~2CSO. En e.stc cn:o le ~orrcs-­
pond~ ~1 arialista inventar y pre.~:ar cmr..o alternativas d1ve~sas 
va.rbntcs de un proyecto que dif:wan tanto en ;o· que resp.cta 
a los individuos partirulares que p.guen (o a _qwencs se pague) 
como a Jv:s precios cobrados y. o C:J!"...sec~:::ncta, a l~s produ~tos 
e in~u:r:::.;. Pa1·a catla altcmJ.ti·•a e! :.1:1.:ll:~ta dehcr~. dctcm11~ar 
no só!o lr.s .costos y los beneficios tot.aks, smo t~mbiCn los cos~o.s 
y bcn,·f:c:os p1r~ los grupos parti":':orcs cuyo btcnestar económt· 
co intc~-.::sc a c¡uicn toma la~ de-..::.sDne.s. . . 

En casos como éste se fonn:ún 1a elección -:-st. qu~en decide 
lo p:m:it~- cxprcsñndola en t~r.lJ.:~os d:::: la ma:'\Hnizacl~n del ex· 
ces:' ele los b2ncficios totales so:,:-c !es costos totales SUJCtJ a_b.s 
rcs:ricc:oncs de los .beneficios ~bre !os costos de.~tpo~ p:1rttqt· 
lares. O bien se expresa en· tér!Iinos de la ma.."'{II?ltZ::tCJÓn de ~a 
g;:¡nar:cia neta (o la minimización de la·~ér:Jida neta) de ~n- gru­
po p:1.rticulnr su.i_cta a una restri:dón .. r::Iatn•a ·a los _beneficiOs Y 
costos teto les. No sabemos si esto es uti! en la prácttc!', pero. por 
lo menos ·explica por qué her:1os :: .. :!~do en es.ta .resena 1a dlstn-
bució:-t del ingreso en el apartado_ d~ 1~ restnccJOncs. . . 

Debe advertirS<~ que est:ts consderactones pueden refenrse a 
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cquiv~lcntcs, o aun mayores, para South Lancashirc o para otras 
n..•gioncs ~.el .Rcindo u,nidbo. Así pt!CS obtenemos una visión ente. '.'_;._·¡, 
ramcntc aJstmta e .. os encficws y los costos si los enfocamos 
desde el punto de vista del área de Darrow, o de todo el noroeste ,'¡ 
o de todo el Reino Unido. · '·' 
· Restricciones prcstlp~,cStalcs. · Las dis::usiones de este tema .. J, 

combinan (y ~n oca~ioncs cm)funden). tres cuestiones:· primero, ;~ 
¿cl:.:bcn existir tales· rcstricdones? Se ,;un do, ¿qué fonna asunien? ~Íf. 
Y tercero, ¿cómo pueden incluirse en los criterios de in\'crsión? i-~~ 
No.c; ocuparemos del tercer interrogante en cuGnto abordemos el :~:;¡ 
tema gcncr~d de los criterios de Ín\·crsión. 1\c noS propo:~cmDs · 1 
di.scutir b primera cuestión, pero podri2mos ad\'ertir que H:n.h· ¡ 
lc1fcr y otros (1960) han sostenido que si las autoridades prcsu­
puc~tanas saben lo qe-.:: h~.::cn cuidarán de que la cant!dJ.ct asi!:!· 

· n:lda a !os subprcsup:1estos ro me en cuenta la productividaC..: d ... e 
los proyectos d:sponiblcs y los cestos de obtc~ción de los fondos 
ncccs.:-!rios. Si esto n_o se hace -sostienen Cstos autores-, debe 
motlific;:¡rsc el sistema de asignación del presupuesto antes q!..le 
perderse en contorsiones a. nive1 de los subpresupuestos. s:n cm. 
b:1r¡;o este argumento es poco r~alista. Por lo menos en Ja actu:l- · 
lldod muchas decisiones se toman en el marco de una restricción 
de presupuesto, y el cconomist:1 podría ayucbr a suboptimizar 
dentro de csfc marco, aunque a 1a larg¡¡ piense para sí que et 
m:-~rco. mismo dcberia modificarse. · 

Sobre. la segunda cuestión no hay mucho qu~ decir en ténninos 
r.en~:ralcs. Puede haber una restricción al total del !!asto de 
Glf"JIIal en uno o más años, como ocurre, por ejemplo, cu";ndo Jos 
proyc.::tos de una cntld<!d pública cl.chen encJ.jar C'n un- m:1rco 
rr.~·su;1~1c.:stario dctcrmin.:-~do por ::dcb.n¡acto. Ljs sumas itnnli.::a. 
d:!s rueden se-r máximos que no deben trasp3.sarse o c:mtidartcs 
que; c.Jcbcn ·gas~arse en su tota1i.~J.d.~ 1 En ·c1 primer caso, pero no 
en el segundo, el g3sto en cucst;C?n trcne un costo de oportunidad, 
porc;uc _una vez que se. decide c_l empleo de fondos qucd.J!l en 
cr~~to lucra de conside~ación. Hay otras clases de restricciones 
np¡¡c:lbles al gasto de capital, como un porcentaje prescrito de 

~:'1 n::c:ionar.1~:-nto "mt.._.Umo" o "espc:cífjco", para usar la convcnicntr tc-r­
,,l:fl:•!o~¡a de 1-lirshleifer y otros (1%0). 
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. .. • al ·fo al ingreso corrientes, por ejcm-
autofinanc•atmon.o, o gasto Y , • contables brutas o netas. 
plo una meta financiera de g:mOllclas • . 

Co:-iSIDERACÍOXES FINALES 

Los criterios de ~: .... ~rs!ón 

. . ¿... ~xin•i.,.;ción rn:is común cua...11do los 
Creemos que~ e!_ c:::;~n~ ~..; :~~s~ ~&.beneficios. expresados en tér­
proycc:os ~.é.o :.U:?"qlucu, e -· sente de los beneficios menos los · de Ul"'"'c:..-c> es e va..or pre · 

1 romos . - . ' . ·nd h~ber otros criterios como e aCCn'O 

costos ..• s;n <:n.~~c-f~; ;,no l. No trataremos de defende~ l.os 
de. ~rtp!Lal e~. ~ .. : r,: ti • "terlos sino que, acept3.ndo ~· oc! 
m~,;ntos :-c:!z:.."'O~ c ... ~·5~;:-l.os en! t"'ma de les criterios de 1nver· 
V3lor prese-c~c. I:1t.roG_: .... .-c:no.:_: fos a10'oritmos de decisión. 'ó co·.,..,o e:.,. ~ns Da.....l1J. a \ .......... s, o . • 

Sl n o, ·:-- ~- ·- . ":J. interdepcndicntes ni mutuamen.e 
c;.Ja: . .:o. :ese:~~~: ~.:::~~s. de iniciación están dadas .Y ~o hay 

c.~C.I!) c:Jte>, .· . . ' 1 'ó de los proyectos que maxJiruccn el 
algunJ rcstn;c~·l;:, ~~~~os totales menos los costo~ totales 
valor prcsc:>.e al ; d• las cuatro formas eqwvalentes puede c~p:~e en cu qwcra . - . 
que siJ'"..le:J. :·" , 

. . s•· :. . ... ......, .... es•vs crite.-ios pueden resum1rse a •• 
1-1 ~;:-::.:o;..¡c.:..-::........... : .. .~ ... ~~os prob:tb!es en los años 1, 2, •· ·• n; 

c-.~... e e -se:-- l.:<.. ........... • al te m•e ~el' :• ···• •- ,._, _, ,...,..r..stantc con el mismo v. or presen -..-e = d.!lu.a:..l~ ......., • . . 

c .. .:.... .... , c.; - 2 . 
. b - ~: .... de beneficios probables en los anos l, • .••• n, 

bl' b2• .... ,- --:l'e,·..:-..1 ......., ..... t.m.te ~on el mismo valor presente que b = .2.:::l'.l.il..:..lU..:U.. ......... ..., 

b., b .. , ...• b.; 

s- ~cr- t!c desecho; ul 'ón anual· 
i ~ t:..sa e!:: Ccscucnto ad~cu.ada :para la acum ac ' 
r = ~ i:::lterna de rcndl:ntcnto. 

• cs........;·,¡- ks I-cgbs como si¡;ue: sclcccióncnsc los p:-o-Ent<Jr.:c~ ¡x;::x·:T.r:)S •• .., • · 

ycctos en Que c. 
... b ~ s el C2 (1) b. -· • • > + + ... ' --·-.-+~+···+ (l+il• (1+il (l+i}2 (1+1)• 

1 

1 
1 

1 
¡ 
¡ 
1 . 
1 
!· 
¡ 
¡ 
' 

¡ 
¡ 
t 

f 
t 

f 
t 
r 
! • 

O+•l <•-:-=r . . 
~ .. •r: : i) : l-,_'(1 + i)2 + ... + (b• + s)/(1 + ,¡.. > 

1 ~ "1 ~ ,....., _¡_ c .... /\1 """'- i)!l + ... + c.J(l + i)" 
r (l). ¡ e, .•... ,. - . 

(l) f 

Por í:Jtimo se!eo:Sé::cu~ !~ proyectos en que r > i, donde ' estd da~ ¡a 

b~ - Ct b::- Cz b.,.- c., C _. -+---+···+ 
{l + r) • (1 + r)2 (1 4- rl• 

1 

t 

• ·- ••• , •• ~ "" < 

CUESTION~S PlUNCIPALES 
101 

Sc!cccionor todos los proyectos en que el valor presente de 
los beneficios supere al valor presente de los costos; 
Seleccionar todos los proyectos en que la razón del valor 
presente de· los beneficios al \'a!or presenre de los costos 
sea mayor que uno; 

Seleccionar todos los proyectos m que la anualidád cons-. 
tantc con el mismo valor prese.::te q~e 1vs beneficios supere 
a la anualidad constante (de igual daración) con el mismo 
valor presente que los. costos. 
Seleccionar todos los proyectos en cue la tasa interna de 
rendimiento supere a la tasa de desi::_,en:o escogida. 

Una vez que se introducen las ñ:\·c:-sas co:np!icaciones. antes 
descartadas se requieren regb.s !TI:.Í.s .:c:-:;:;::l::.::d.:~.s. Explicaremos 
el efecto de estas complica.:ioncs i!Z"l :ér:::.:ncs del enfoque del 
v~!or presente sin pretender que éste sea s:e~prc el más ccnve­
nicn:c. El enfoque más conveniente Yar:br.í con los hechos del 
c:~so. Cuando se emplea una regla q~..:e r.o equivale algebraica. 
mente al enfoque del valor presente, no se trata de una cuestión 
de conveniencia sino que implica un er:-cr" o un· criterio de 
tnJximiznción diferente. . 

Cuando los costos y/o los beneficios cie d·Js proyectos A y B 
SO;J i!1tcrdcpcndientes en ciscn:i.::o C~ q:.:~ !.1 ejec~ción del uno 
afc¡,:ta los costos o los beneficios Ce: o::-o l ;·.::J.sc lí:lcas arriba, p. 
8! l, deben tratarse los proyectos co:r:o Ices mutuamente exclu­
yentes, a saber: A y B juntos, A so:o y B solo. Por ejemplo, si 
s~ desea mejorar Jas comunicaciones entre dos ciudades, se puede 
elegir entre er mejoramiento "de la c.arre:era, el mejoramiento del 
fcrrocnrrii y una combinación de las Gvs cosJs. 

La exclusión recíproca surge tambjón po:- razones tecnológicas. 
Por ejemplo, un:dntcrsección de cam:rws p:Jede construirse como 
un cruce, una glorieta o un paso a des!liYel. De .igual modo en un 
lugar puede construirse una presa gr.;.:-lde o una. presa pequeña, 
pero I~o ambas. Cualquiera que sea la :-..aón de la exclusión rccí. · 
proca, su existencia debe tomarse en caen:a al formular las re­
glas de inversión. 

Cuando se elige la fecha de iniciación, la écdsión debe tomarse 
como para maximizar el valor presente de !os beneficios menos 
los costos en la fecha de referencia. 

Las restricciones generan lás comp!i:ac:o::cs mayores, sobre 
todo cuando hay más de una y cuando irHenienen también la 

'" .Ur. error ing-enuo que ap:1rccc en los p:i~c-rc~ ert."Jyos fue ci empleo 
de r:JJ"..Cncs costo-b~ncficio para escoger cni:-c C.·~ proyectos mutu:l.mcnte 
c_tcluycntcs. Un proye-cto puede tener la razó:t ~efi.:io-cos:o n::enor y ser 
s;n. ~mb.ar¡:o preferible si los bene-ficios ad:.:::'l':n--..c!u ru;-erzm a los costos 
Cdtc-.:n:a.J~. Así lo exp!ica con claridad Mch:.:~ (195-S. pp. 108 ss.). 
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exclusión reciproca y la cronclog'.a óptima. Las indivisibilidades 
tombión CO'flplican la tar-,.a. cuando hoy. restricciones. 

No.r.os nvcnturarcmcs e-3 la selva algcbraic:t de lo. construcción 
ele ~l:.;oritmo5 de decisión. Quien desee ejemplqs puede recurrir 
a Dor:!11ann i!D el e;r;ar.1o :;t:c h.ace ?vtarg1in de la distribUción 
del !ngrcs:o y las rcst~:~:c~~s presupuestarias; en su síntesis 
cjcmpbr de gran parte col o.nálisis casto-beneficio (Maass y otros, 
1962 ), . o a su monografb s:>':Jre la planeación dinámica de la in· 
''crsión ( ;';!arglin, 19é3':J ). Dryden (195~) hace también un análisis 
muy útil en un artículo 500re la forma de presupuestar el capital. 

El wbóptinzo 

Dado que el análisis rosto-bcndicio es en esencia· una herra­
micnt.:l. pr5ctico. par:'! J2: t~3 de decisiones, no nos. conviene. con· 
tinuor con el problcrila :lo! subóptimo (scco11d bcst) hasta las 
o.lruras de la economía d::l bienestar. Ln ins~tisfncción de lns con· 
dicioncs necesarias p:J....-a :.1-:1 r.Já."ti.mo de biene~t::tr en otras p;trtcs 
ele b economía sólo es i."")Xlr'.:ante para el análisis costo-beneficio 
en la medida en que ~v-ierta los valores de· mercado de p!"''­
ductos e insumas en ~c-..::.=2.5 evidcr.tem·ente ·sesgadas de los be· 
n~ficiGs y los costos. Las C.iyer6cncia~ pequeñas y remotas del 
ópti:.!:J provocarán s-~~~ ¿e estas medidas que caen dentro ¿e 
su !71aq;cn de error, ::ii-=i1t'i71s q::c las ·divergencias grar:dcs 

¡ 
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· monolítica, requiere que c~da part d 1 . . 
el resto estuviese dcsatTollando s~ ,e b a_::n;¡:~~~a actúe como si 
J1Ués _de todo, continuando el cjcm lo .a .O.:, ,:-_""--_:'damente. Des. 
:~r~bic que todas las entid:~d,•s P ub:;:.,·~·.:..~:~,P~:_dc rcs"!tar pre. 
c!l\'IS~ a una ·tasa de cambio un~~ .... ~ .. ~.~~~al~,;~. laloncen las 
1upr de que cada una de ellas t . .1c~~ - ....... 1q~e wcorrecta, c:1 

· enp St:S ;¡~cp;as tasas sombra. 

Bo,'v':e'1•
1 
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ant\l:s~s costo-bencf!cio. f 

T ~k;dmcntc debie:-a;; tc.:::a:-sc en cuenta todas esas dh·ergencias, t 

porf!IIC de otrO mojo~;) 5·:: a!canz~r{l un subóptimo. Pero no .se 
s:gue de aquí que 1as c::!.iC.:1des públicas -deban tomarlas en cuen· 
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ta s:cmpr~; el idea! =~:::!=ca co::;tos administrativos. Debe re. 
cc:J'";~·crsc que las cnt!:i2.0.~ púbHcas tienen esferas de competen· 
cia Udinidas y que las :-espo:1sabilidades de cuestiones generales 
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2. EL ANAÜSIS COST0-BE..."'EFICIO Y LA TEORíA 
DE LAS FL.'JA.t""ZAS PÚBLICAS* 

R. A. Mrtsgrat•e 

UNA TcORfA de las finanzas públicas no será satisfactoria mientras 
no abarque Jos ingresos y los gastos del.proceso fiscal. La tradi­
ción clásica (Ricardo-i\lills-Edgcworül-Pigou) de una concepción 
de "sólo los impuestos" olvidó es:e axioma. Por considerar · 
improductivos los gastos, o por oh·id::tr!os por completo, se su­
ponía que la tarea consistía en arr;;g!3.r los impu¡?stos de modo 
que el sacrificio fuese igual para :e :5os (o su nivel tOt3l fuese 
mínimo). Como teoría de la tributación este enfoque se dem>mbó 
junto con la antigua economía del bienestar, y como teoría de las 
finanzas públicas su preocupación c:<clusiYa por la .tributación 
dejaba de lado el problema CO:Jtral. de la terma de asignación de 
los recursos· pora !a provisión de los bic:-tcs sociales. Luego se 
hicieron varios· intentos tendicntt:>s :.1 co:nbinar en un sistcm.:l más 
SJtisfnctorio el ingreso con el g;,;sto. ~lcncionJrcmos brevemente 
estos intentos y consideraremos Juego tómo encaja en el cuadro 
el análisis costo-beneficio. · · 

. EZ\.70QUES ANT!:'R10RES 

El primer intento provino también de A.· C. Pigou. Aunque las 
p;lmcras ediciones de su Public Filzancc conservaron en gran me. 
diCb el molde clásico, sólo sujetas a =a przocupación adicional 
por los efectos de los anuncios, y;;i. contienen un apartado sobre 
la tcoria del sector público (1928, parte I, c.1p. 7), donde se con· 
·'crva la imagen de su obra anterior Ecmzomics of Welfarc (1924). 
La composición de los gastos públicos debe seleccionarse de tal 
modo quC se igualen sus ben~ficios sociales margin:-~lcs; la com­
po5ición. de los impuestos debe escogerse de tal modo que se 
n·duzca al mínimo el costo socb! to•ol, y la cuantía del prcsu­
r:zcsto debe llegar hasta el punto en que los beneficios margina­
lt'~ sean iguales a los costos morginales. ~o hn.y nada erróneo ~ 
c.~!3 concepción,· pero dice poco fuera de ·cxit,;ir en térn1inos ge­
nt:rnlcs que el sector público sen eficiente. El verdadero prob!cma 

1 
• R. A. Mu!'grave. "Cosr-bencfit <~n3l~·sis ¡.r.d thc thcory o( r:~~':lic fin:u-:.ce"\ 

n:mzu! of Eco11omic Literal/In:, \'O!. 7. nU;11. 3, 19ó9, pp. 7~7~C-5. 
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r para c.:hb p.u de intervalos." Ta.rr.poco _son nccc.._~ria.rnentc p<'Sitivns 
b prcfcrc-tJcia en d tiempo y la producti,idad m.1rginal de la cspcrn.1o 

" ' ' t • t d _,. . . 1 . ~· 'u~s.ro sa .1nm~n o puc e gcr:.cra..J.LJr:..e ma.s, supomenco que la fun-
c~~n etc tra.nsfor:nación de C."lda indir"iduo· (o c.mprcs.1) dcpcnd9, tam· 
b!cn, de Ias c~r~t1dadcs trandorm;¡das pJr otros individuos (o empresas) 

·Ce la econor.::J.:t. Tornando el caso ois general, las funciones de tra:1s-
formación scr5n, . entonces, de la forma j(9 {yl (t) r (!) 
. ('} ¡aJ) L •· . . - .. t • • ., " ' • • ., 

)1 , ··.,Y':~ ==O. as conmcon¿; t~} dd m.L...:tmo se convierten en 

u,.!'l 

u,<'> 

/H', ' ~ 1 {J:j r .... -t" e;_; r 

---c--=~-

1 (!}J.. ... f (k) . . - . 
•y&J . 

(8) 

Los término~ bajo_ los signos de 5umatori.J: representan las 11economías 
•xte " "d' , " • d '- r:lélS Y · lSCCODOmiaS externGS , que CSCIDpcñJ.n un papel tan 
sobrcs:llie~te en d análisis del profeoor Pigou. · 

· ;, De nt:ucrrlo con b. tenniuo1o::í:a ·de Ke,-nes.. Teoría cenera! de la ~cupación, 
d in.tt.:réJ re! t!i:-:cro, Fondo de Cuh::n. úr..!!Ór:lica, p. 199, obtcncmo3 un siMcmn 
de "L1$:Ú; flrr,¡,i:ts" dr. intcr~c;, Óptir:::~ f:!c::..r::!.e el punto de vist.:L ~ocinl) 

12 La prnr·o~ición que se hace· c::n ~ o:n:.::.cie:lto tradicional de In tcorla del 
jntt:.r6, tn el ~·;:t~ido de que en c.tr.l¿;óo~ ¿e .:te-J..~'lbci~::l nul.:l de ca.pitd, cst:!..S 
1-;.:;1.~ Y.ln J::.~::i;·.::s, dc.:...(.ans.J. en tlll so:-~~o c-:=lpÍrico, no en una deducción teó­
n~.,: _El fitl~.:c,:to e¡:-~pírico es que U Ur.!l. .t::.J.:""~!lal de preferencia, en el tiempo, es 
fl"'<;!t¡\·a b~Jc'· u!:.:s condiciones, y de!rri"-.i;;.J. u:a Ta!cr po~iüvo de la productivid.1d 
1":":1.:""{;;~<~1 <.!;; }.-¡ c.~¡,cra {In. teoría r!d i.:.:c:i:s ~e b r:cf:::rcnci:t "en el tiempo), .o 
bir:a qur: b p;nJczctivid;~.d mJ.q;i::J.:..l Co: h ~ef:l ~ p0si:i\·a y dctcrmim un \·alor 
:1osi!ivo de l-1 ta'>.:l m.1q;ir..1l de prrfert=~~ ~ e! ticmp'J (tcorÍ.l del intcré:> de h 
prt..-t!l~ctivifbJ ¡~:ar¡;in.:d}. I...:1 rlt?lr"r.::-,i:uc~Ó:: ¿e la TCrJeid.:td de e!'= tos supt:cstos e~ 
un:t C'lC'<'.!i•)n cr.r!'¡rio. no tcó:-ic.:t.. 

• O:rv n• r-!fl;:i-.mo mt:¡· fQr:lÚC r::~ r.-..::;c-::::3 li:cratn:-:-t de b E~o;;omÍ'l del J3icn­
,.1l":r, l::il pr:•. d•·w,:::r- lo:; dccfo:> ni:"(..J.!;•o.:¡ t!--: I.1 infcrar;cír"m de lo!~ ngr.ntcs rr.o· 
n•J.-::Í';(.s ;T.1 .. 
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EL EQUILIBRIO DE LA VALUACióN Y EL ÓPTIMO 
DE PARETO* 

Gerard Dcbreu 

PAnA UN sistema económico dado~ con limit..:lcioncs tecnológicas y · 
de ·rccur5os, con necesidades y expericnciJ.s ¡}:::.rticubres, un cqcilibrio de 
valuación, con respecto al conjunto de precios. es un cstttdo ~n que 
ningún consumidor puede rncjor:1r su posición sin s.u-tJ.r m.i5, y nin· 
gún productor puede obtener moyor beneficio; el óptimo de Pareto 
es el estado en que ningún consumidor puede mejorar, ~in que otro. 
consumidor empeore. El Teorcrn.:t 1 pbntca b.s co:-~diciones en que 
un equilibrio de vnlu:tción es óptin:o en PJ.rcto. El Teorema 2, unido 
a la ob:=:en·ación, expresa las co~dicioncs en. que el óptimo de Parcto 
es yn equilibrio de valuación. Los contenidos de arnbo.s.tcorcmas· (en 
particubr el del primero) SQ:l bict> conocidos en EconomÍJ.. Arrowl y· 
Dcbrcu:_han trJ.t.::.do rcricn!cmcnte esta cuestión, con técnicas que per­
miten pruebas. l·brernos., nh'Jra. un.1 sínte~is de esos trab:tjos. Su.5. su· 
puestos son débiles en YJ.rios sentidos: en partic"ular, sus resultados .!:e 
extienden de espJ.cios dimcnsionJ.lcs f:nito~. a csp.:tcios lincJ.lcs b,cnera·· 
les~ Esta e:'l:tcnsi5n produce como teoría de posible aplicación inrnedia· 
ta, una solución del problema del horizonte de tiempo infinito (ej. la 
se~. 6). Ahora bien, el interés princ.ipr.l puede residir en qut~ al oblig.:tr­
nos a una generalidad mJ.yor, hn.cc surgir con ruJ.yor clarid:td y ~ncillez 
los con_ccptos b:í.sicos del análisis., y su e~tructura lógi_c.l. L.1 restricción 
al caso d.irnensionnl finito no produciría un.1 sola simplificación de -las 
pruebas. En 1a medida· de lo posib1c hemos separado la estructura 
matcm:\tica de la tcoda de su interpretación económica, que re encon· 
traní. entre po.réntesis. 

• Procudinp o/ the National Acadcrny o/ Sdcnco, 4~ (19Sn: p~.-583-92. Re· 
rroduciJo por cortcsb del nulor y de la ;\c:~.dcmiJ. N:~.cion:~l de Cicncins.. 

llns:1do en el Trob:¡jo pun. biscn:::ié:-t de la. Comi5iÓn Cowlcs. EcN1ornia.. 
N' 2067 (enero de 1953). Comur.ic<~.do por john "on !\cu!"'.:a:.,n. 6 de m:~~·o de 195·1. 
Este .:atir.uio b ~ido prcpJt:tdo b:~.jo el contr:lto t\í':~r·3.SB(Ol). 7\R Q.t:.Q06, cele· 
b:<"ldo entre la Oficinn de Tnn·stig:tci6n NaYJl y b Comisión Coh·les rsra h In,·es-­
tir;:~.ción Económica. 

A¡:;rn<IC7.co }o!! comcul:nio~ de E. r.I:tlim·n.ud, lo5- miembros del rersoMl y lO.t 
invitado" d~ la Co;;~isión Cowlc~, en p-Hficular los. de l. ~. Hc~tcin, 1 .. Hundcz, 
T. C. }\l')opm::ns y R. H~dncr. 

1 K. J . .t\rrow, "An E-.;tcn~inn of :he B:1~i~ Tl~t·orc:m o( Cl:t~oic.:~l "\\ci!3re 
F.cn:;o:n:r.!'>"'. P:occrdi11;5 C'/ thc Scr·:n1! Dcrkclcy Sympc.~[;;m (ilC'rkr-ley: Fni\·cr­
sity t"Jf C:d;[omia Prcs!", 11/.31), pp. 30i-532. 

~ ("., llC"hrcn, "Thc Clwffkirnt o! Hr~n~ncc:- Utili~:ttioa", F.cvn'''llctrica, 19. 
2i3·92, 1951. 

. ;)j 



LOS FUNDAMF.l'iTOS 

l. El sis.:cr..ll eamómico. Sea L un espacio lineal (de R reales) .• El 
!Í~tcmJ eco~ÓI:"¿CO puede dc...~riblne como si.;ue: 

El ~cn~:.:....-;:;id0: i (i = 1, ... , m) escose un punto X< [su conm.mo] 
en un ;c~ccofc;:to da¿o X, (su conjunto de consumo] de L. [x1 describe. 
compiC't:::::;e.:-~!e X!.c..:.r:Udadcs de hicncg que efcctiv."l...'"!lcni:c consume, qUe· 
con;ideror=cs ~~n.s, y las cantidades de los varios tipos de trabajo 
que prcdu::e, q-;e consideraremos negativa5. X, está· determin~da por 

· re-stric-dJ:::-;; ¿;: i-:"S ti;>cs siguientes: las cJnt!dadcs de bienes COnsumi¿o5 

. (trabajo FCX:u·:i¿o;• ¿eben ser no negativas (no positivas) y, aderr..i.s, 
dc.hcn ¡x:r:::i~ h ;u?"r.·hencia del individuo J. E:1 X, hay un ordena­
miento co:::1p:'.:'!..:J Ce110tJJo por 

[corrcspor:Mi-e.;]te 3. k5 preferencias d~ e..C:e consumidor).4 x,0 eS un punto 
de saturc.Ci¿~ de X» si, para todo x, E· xh tenemos 

· El prod~c:o, j !j = 1, ..• , n) escoge un punto y1 [su producción: 
en un s~<~oc=;:::::o da¿o Y1 [su conjunto de producción] de L. ¡,-, es 
una des-:ripcié:: CO.t!:pleta de. todos sus productos, que considerare= 
positi,:o~. y !".lS ~tL-r:::!O~, que consideraremos negatiYos. Y1 está Ccter· 
minado por 1i:=..:bciones tecnológicas]. 

Denota= 

constre~L~~~ ;:o!::!. S.!~!' leer la igUaldad%- r =~,donde tes un ptmto 
<b.do de L .• ~~ C.~!'Te:spondc a Jos recursos exógenos -de que ~ d~sFo~e_ 

· 3 tic t:":; :.<~ ·:-.o:a! ~...1l L es un conjunto en que b. stlma de dos eleme;~tos 
(;e:+ y) y i~ r-:;.::;~c::ció:J. de un núr.:1cro r~l por un cle:ncnto (t.x) es~n ¿c_rr­
nid.t~ _Y !'..=~:¡.::.::~~!os ~o :u.iom:1s siguientes: 

1. Pa:-:. !•.,~) ;,·'!.:e L. (.:r +y) + z = .x + (y+:). 
2. lhy ~~ ~;~:=.--..:t-1 O E L L:ll que pnra todo x E L,% --~· O= x. 
3. Pu.t l'.·Ú. : E ~ h.ty un ~· E L tni que %_ + ~ ::: O. 
4. Para t<tét! .; ~el L, x +y== y+ ::c. Para todo x, r en L, t, (en R. 
5. t(%+1> =~::+::r. 
ó. (z+(J:.:=r=-:·~ 
7. z{t'x) =l.:.:':~ 
R. l.T=:: ':", 
• Un "o:d-::. t1 ~:'..3 re!Jd6n binaria rcflciÍVG. y tran.si!ÍY4 ( gt"neralrnente den~ 

;· .. : ... ;. ;· 

------- -----------~----. --·--··--··--~- . ·- .. 
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(incJuvendo todo el capital existente e.'l Jo fecha inicio!). %- Y "" el 
consu~o n.ct.o de todos le-s co~un:idorcs y productores juntos. Oara· 
mente debe ~er igu:1l a tJ .l · 

D~nomin.:1mos ''e~t.:J.dÓ de la. ecor;.o:::::ía" <1 un conjunto de (m+ n) 
elementos [(x1), (y1)], un.<¡ po.ra cada i, un)'¡ para cada j [es una 
descripción completa de .b activic>d de cado consumid~r y ca~a prc>­
ductor]. Con.s\d.:ranos nable un c<taco [ (x,), (y,)] H X¡ E X< para 
todo i, y1 € r 1 para todo j, .x- .Y=~ . 

2. El equilibrio de la tcluación. ¡.{:) denotad una forrea lineal 
(de valor re~!) en L.' (Da el v:Uor del punto de bicr.es ;. Cuando L 
est.i debidamente especializado, ""te valor pt:ede ser repre;entado por 
el producto interno p · r, dc::1.de pes el ~i.stema de precio!!-]. l!n e~tado 
[ (x,0 ), (y,0 )] es un ·equilibrio de Y3luación con respecto a v(z) !i! 

[(Xt'), (y¡')] es viable (2.1) 

Para todo i "x, Ex~ v(xi) ~ !l'(X(0
)" implica "x, ~ x,o" (2.2) 

. tLa. rncjOr satisfacción de las preferencias sujeta a un<i re~tricción de 
presupuesto]. 

·Par<t·to<.lo ¡ '~y1 E r:~ impl~ca '\·(y_~)~ v(y/)" 
[El beneficio rná.rin:o sujetO a ;t:·.s-triccioncs tecnológ-icas.]· 

(2.3) 

3. El óptimo de Pareú:>. El co::ju::1toX, X ... X X m de un nú.rr.ero 
m de {.x¡), para cada i está (p:!.rciolmcnte) ordenado como ~¡;ue: 
(xt') > (x1) si y sólo si 

x..' > ~ par<t todo .i 

' 
Un estado [ (xt'), (y¡') J es u:1 óptimo de Pareto si: 

[(.<¡•). b/ll .. ,;abl~ (3.1) 

< . <,: . :r·c• 
tada por ~). X-:! si~i..":.ca .1" :& r T :1! = .r, ~lcnt:-.1! ~e . .% • 5.1gn •• :, 
x ~ ;! y no .'t'· ~ :r. El orde:1 cs. co=.;¡l::tc (m ono"-ic10n al p.HCJJ.l) !'1 p.1r;1 tooo 

%, X tenemos x ~X y/o :! ~ .x. • · • 
Podemos objetar el carácter cc:::.ple:c. Jel c-rder.::.micnto de l~ ~r~fc:-:-ncJas... aSl 

como su tro.nsitividad. Por lo ta.r.!o, Ce~cmcs advertir que, con _modth~3CJ~ne.s ~~¡;_e- · 
r~q de l:xs dcfi.n.icion~ y los !Upu=.slo!, le~ Tcorcm:ts 1 y 2 se í'ueden r~.:-.n f:~c1l· 
ro~nte p:aa rebcior.es hinari:t!! ar!Ji;r<3.,:~ en !Cis X,. 

11 Sude re..-;trir:~i:-~ el eon~1::r.o· .. e::. s.ciJ rJ.-=-J. c¡..:e ~c!t, n lo .sur."IO, ib,J.:'I1 1 :\ :<'! 
rCcur;ns di!!ponibi~s. Pt":o e!-lo ir::p::c.1. q:1e. se pu!':de dimin.H ~~n CllSio C1.:1.q"'.lltr 

excctlcntc. Debe hacc..::e e:-::rE.-:i:o t~l ~up~r!"tf'l ~obre !J. tccnolop.l (•/.. ~ce. 6}, 31 

mismo ticmro (j'.:.C ~ reqnicre t¡'..i.C X- 1 = ~· ) 
. • !'. 10 •10 • r 1 (:c:-+·J·l =dx} ..;...drL r"rn torio t, .r, t"(u) = td:: .. Se 

;\,l\ ( .... • ' ' 

die:-, que ti(:) e:~ t:hial cu:~.ndo ~ 0=-.•·n;J.ece en 1':J•hs p.l.rtc:. 

·-- - ---- ·--·-···· ---~-·-------·-----. -·--.--
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No hay un estado viable [(r,), (y,)] en que (x,) > (x/). (3.2) 

[Es imposible mejorar la pogción de un consumidor sin empeorar la· 
de otro.] 

4. Un cquilib.ric de valuación e. u..~ óp:hno de Parcto. Haremos los 
!mpucstos sigu_icntes: 

I. Para todo i, X, e.s cor.IIC%0. 
!!. Para todo 

i" 'EX ... " , ~ ,_ 
implica "x¡' < (1 -"- :jx¡' + U;." para todo t, O < t < 1". 

' 
Arrow y Debreu' han nb'liudo estos dos axiomas relativos a b con, 

vexidad de los conjuntos de ron...<mno, y a .la convexidad de las prefe. 
rencias, en un contexto difefmte. 

TtoRDÜ l. Bajo. le$ $U~ l r Il, todo equilibrio de valuación. 
[(:t/), (r/) ], donde n..ing>.1tL :r¡• er ur.. puntO de saturación, es un. ópti· 
mo de Parct<J. . 

Prueba 

"x, E X, y :r, > >:,0 " implica "v(>:,) > v(>:,0 ) ". 

' 
&ta es unn consecuencia triTial de la definición (2.2) 

· ":r, E X, y >:, 7 .,. ... implic.1 "v(r.) > v (x,•) ". 

(4.1) 

(4.2) 

Puesto que ,,,• no es nn punto de saturación, hay x{ E X,, tnl que 

Xi' > x,•, por lo ll.nto x( > Xi· 

' ' 
Considére'e ,., (t) = (1- t)>:, +t.;'. Por el supuesto Il, para todo t, 
o<:: t <1, 

:r{(t) > :r., i"r lo !=lo r¡(t) > x1°, 
' ' 

a.Oí que (r.or [4.1]) v(xt) < ,(:r.(t)) = (1- :) v(r,f + tv(xl). Sea. 
que t tienda a éero; en el iimit.o "(X.');§; v(x,). 

' K. J. Arr(J•,., y G. Debreu ... Ex..is:~o of :t.n Equilibrium for a Competitivo 
F...conomy", Ec~··!.Omctrico. 1%4. 

•• 

. : 

~ 

·' ! 
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Pora completar la prueba, consideremos un estodo [(.r,), (y1)), don· 
de x. E X, para todo i, y¡ E Y1 para todo j, y demostramos que •i· 
(x.) > (x,'), el estado no es viable; es decir, x- r 9"" ~. 

(x.) > (x.•) si¡;nilica que para todo -

por lo tanto, por ( 4.1) y ( 4.2) 

~ v(:r1) > ~ u(x,'); 
' ¡ 

' 
es decir, u(x) > v(x<). Por otra parte (2.3) bplica v(y) ~ v(y<), así 
que v(x) - v(y) .> v(. .. ) - v(y<). Dodo quo x<- yo=~. v(x- y) 
> v (~), !o que elimina In posibilidod de q1'e x - y = ~. · 

5. El óptimo de Parcto e.s un. equilibrio de t'Glnación. En esta. sec­
ción 'L es un espacio lineal topoló¡;ico.s Sea=. Xi'~ x¡" puntos de X.; 
definimos !(:,.,'. x¡") = it 1 [ (l-lix,' + t:,('J E X,}. Cuando X, es 
convexo. /(:r/, x,'') es un intervalo rea.l. co~ ~o· o dos puntos finales 
p-Jsib!cm.cnte excluidos. Aciemás de Jo~- supt:.~:os I y II, necesitamos 
aquí otros tres supuesto5. · · 

III. Para todo i, xh x{, x¡" en X, los conju;-:Lc.s 

itEI (xc', xi') 1 (1- t) >-{+u."> xá 
' r 

están cerrados en J (x/, x/'). 
Hcr.tcin y 1\lilnor' han introducido C5tc ~sivtr., débil de continuidad 

de las preferencias, en otro contexto. Definimos · 

}' = ~ r, (el conjunto de todos los r =~y¡, donde 
J 1 

y1 E Y¡ para todo j). 

1 Un t"$pacio lineal topológico es un espado linca.l con UD.l topología u.l que 1-:s 
funciones (;r, y)-+x+r de LXL aL y (r, .r)-+<x de RxL aL son eonU· 
t:~. Cf. ia definición de una topolo¡;b, de b topo!o;:ia de un producto,, de un:s 
!u.....""Ción continun, cr. N. Bourb.J.ki, Elémcnts de ~thé-.4r:.qu.e (ParÍs: Hero:.::J.nn, • 
et Ce, 19-'0), Pnrtc l. Libro 3, c::.p. i. C/. b rC'iJ~t.lciCn de formas lineales 
C<:>:1.linu:ls en L, S. D:m:J.ch, Théoric dcr opérr.rior ... ~ lir.~circs (Yano\'iJ, 193~), en 
p.:.;tiC::lar r.:tp. h·, scc. 4. ' 

' l. :-;, II:::r~tc¡;t y j, ~Hinor, "An Axio:n~1ic· Approach to Mt-4~'.!rahle ll!ility"". 
[c;:;'l'!omctrica, 21, 291-29i, 1953 .. 
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IV. Y rs conrao [ el •opuesto de que el conjunto de la produceión 
agttt<ld.t ~ conn~xo es c.strictamenlc más débil que el sUpuesto. de que 
todos los eo=jun!os de producción individuales Y¡ wn ccnvcxos]. · 

V. L ts dim~f!.lwr.al. finito r/o Y tiene un punw íntcríar [el •opuesto 
de q"e T :ic:::e nn punto interior, está implícito en la posibilidad de 
eliminar b:e::.Cs ~n costo, como .Yercruo3 en la sección 6]. . 

. Tron>H ~~ Bajo loJ JupueJtos 1-V, a todo óptimo de Parc!o [ (;;;'), 
(y/)], do::..! e dg!in. Z,0 no e.s un punto de saturación, se a.socia ur..a 
fcr/7lll ba;l co.'ttinua (no trivial) en L, v(z),' tal que: 

Par~ t;u, i ".r,EX;,;;; > :x,'" implica "v(x,) > v(:x,•)". (5.1) 

' 
Par3 todo j "y¡ E Y/' implica "v(y¡) ·~ v(y¡') ". (5.2) . 

Prueba: De los supuestos I, II y III se sigue que: 

o~ t;::;; 1, :</ ~ [ (1.- t)x{ + t.r{'J EX.". 
' 

Por d s::p,.,.:o III, d conjunto 

{tE l (:x,', x.'') 1 (1- t) x,' +ti." < x.'~ 
' 

cotá ab:t:to "-' J(.ri, :</').S~ intersección con el interralo JO, 1[ (p~n· 
ro~ fir.:..~ e:¡duidos) está ab~crtn. Querernos dcmo.str3r que e.st..:L intcr­
~ón ~t.i ,.ací.a. Si· no lo estuviese, contendría dos números ~ <t.:. 
To~ !~ pan tos correspondientes x,t, xl·. Enton~es 

Por el s:pc~o JI, 

.1;1 < Xi' ~ xl'. 
' ' 

"'' < xc'' ¡ 

'. 
¡ 
1 

~ 

-~ .. 
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De i¡;ual modo, · 

:x,2 < x.' da "'' < :x,1 ' una contradicción. 

' 

61 

Como una ·consecuenC:a i~~di~ta·de (a), para todo i, los conjuntos 

X ! Cl"' >·'\ . = .t;._. it.:r,_x, . 
i{.n~ . -¡- -

y 

son com.·exoS. · 
. Se; i' un valor. de i pa::11 cl que :<;0 r.o es un.punto de S.lturación, y 

consideremos el conjunto· 

~ EfZ, ést~ ·es In dcfinio:or. á uü ó~timo de Pnreto [ (.r;'), íy/) ). 
Z es conYexo porque r-.s b ~ de co>1)untos convexos. Si 

tiene un· punto interior, Z t•rr.bién lo te:1drá. Por lo tanto, podemos 
aplicar " Z y ~ el tcorc,;• de Hahn-Ilanach.10

• IJ:y u:>a forma v(z) · 
continua lineal (no trh~al) en L td que v(z) > v(t,) para todo z <: Z, 
es deci. r, puesto que . 

S= ~x.0 - ~y/, 
' J 

"[:k(;,- x,o)- ~(y¡- rJ"l]> O 
• ' J 

o 
parn todo xl €X ve~ x.E X,~r!') 

. ' 
(p.1rn i -:f. n. 

(para todo il . 

. lO En .en csp:tcio 1i~en.1 t'o;-Ó1éS:co :-e~ T. si Z e.~ un conh~to co:tT"CXO C'On ru:!il"'"' 
in!eriorr.'\, 1; un punto qtie r..o rmc:o:~ce ·:),- Z, b.)' un hip~rplar:o cc.rn:do 4 tr~'"és 
de.~, Ii:-nito.nle de Z (\'é.:J.;.:-. pe; c·;·n,;':.). N.·n(11:rk1ki, Elé.-nC'JO _le r:u:~hcma.­
ti?tu: [P.,rís: Hrrmnnn e: Cíe, 19531. Par:.e I. Lihro 5, cJ.p. ii, en f\.3:-t:cuhr sec. 3). 
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• • 

En e.~e enunciado X 
. . V(""'). puede ser su.stituido por X · 

V(rVO) 1 

~·· q;;e todo 

X EX X -x • v v' iltl il' 

f'"C¿e ser exhibido, como en la prueba de (4.2), como un límite de 
• 

p:m!.>s pertenecientes n X · . Por .lo tanto, 
· "{:rVO) 

b) ~ dx,- .r,•) + ~ v(rl- y,) >O paro todo .r1 EX,(x<'), 
1 

y, E Y,. 

Hzc¡e~d? a todo_s~ menos uno, de los%(, y1 iguales a los Correspondien­
tes .r,'. ]e", pro Lomos que el término restante de (b) v (x _ z ••1 > 0 

• • r X ( ') { { 1 1 _ 
?"" .. OOJ x," 1 XI o V r/-r,) >opara todo y,EY,) que es 
P"'O'-''-"'e~:o el enunciodo del Teorcmo 2. . 

!5.2¡ e; idéntico a (2.3), pero (5.1) no implica necesoriar.Jcntc a 
!2.2_): :. el Teorema 2 no corresponde por completo al titulo de es: a 

·S(:cc.:o~. L.J. c-bscnadón siguiente, debida a Arrow11 esencialmente, tr<~· 
~ ta de llen:.: C:5ta brecha: 
'-cw .ossrnnc:ó:-;. Bajo los 3Upueslos l r lll, si hay, pora todo i, un 

X. ~x~ .. :~! qac u(xc') < v(x.'), entonces (5.1) implica a (2.2). · 
Cor..:··;"~o;e un x1EX., v(x.) ;;;;v(x1°). Sea x1!c) = (1-t)x,+tx{. 

Paa to~o t, O< & < 1, v(.r,(l)) < v(x,') y por lo l..ulto, por (5.1), 

.r,(l) < .,,. 
Il conj"nto 

1 

{tEI{;x,, xn 1 (1-t)x1 +u.' ;;;x,•r 
• 

""=t!e=c ei btervalo )0,1[; puesto q'ue está cerrado en l(x .r') 
' I !) " ' et S'Jpu~~o I , contiene al O es decir · . . . 

(por 

[Lo. condició.n de que haya .r,' E X, tal que v(x{) < v(x1°) significa 
~J~ el ':~n~urr.~dor no tcnt:a un v(x,0

) tan h.1jo qoe no pueda sobre· 
tn-Jr om. mngun valor menor_.] 

11 .o\:-:-o~, ;)_?. cit., Lemmn S. 

1 
1 

! 
1 

1 
1 • 
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6. El .w.puCJ!.o de In clirr.inadón ün costo. Dcmo~trarcmos con un 
ejemplo 1.:t justificación _c"conónüc.1 del supt:csto V cllando L no es di­
mensional finito. Supongamos qtw hay una secuencia infinita de bienes 
[debido, por cjcmp!o, a que b activid.1d económica ocurra. CJl una 
scc_ucnci<1 iníinita de !echas, un caso qcc l'.:.tudió }.bliavJud12 e-en téc­
nir::a.S difcrcr.tes]. El e~pacio L será rl conjunto clc ~ccucndas infinita! 
de números reales (=•) tales que Sup 1 =• 1 < + oo. L está ro¡;ido por 
li•l! = Sup 1•,1· . 

El supuesto de Ia eliminación sin costo p.1rJ. la tccnologla significa . 
que si rE Y y n';;;; y, para todo h, entonces r' E r [si una combi­
nación de insumo-producto es posible también lo es otra en ouc ai:::u­
nos producsos wn más -pequeños o al;;.unos insumes son mayo .. rcs; ~to 
implica que ~e puede eliminar sin costo un excedente], ·con este su­
puesto, si Y no está vacío, tendrá.clar.:ünente un punto interior.: ~elcc­
ciónesc un número P > o r un punto ,. E y; considérese r definido 
por y,/ == )'h - p para todo h. L.:1 e.5fera con centro en "/, de radio p, 
está contenida en Y. · · 

Se obsen·an otios ejemplos de espacios lineales en economía. cuando 
hay un numero finito de biene.'. l. )' el tiempo r/o la loc.:tlizadón es 
una \""ariablC continua. La act.ivic!.:ci de u:1 aoentc económico se dc~cribe 
entonces ror las l t:1sas de flujo cie los bicr:.c.s, como funciones del tiem­
po y/o la localización. El espacio Les el conjunto de /-conjuntos de fun· 
cienes de l:i variable continuJ. · 

En· todo c.:J..SO, si se escooc L corrcct.:tmcntc, la existencia de un punto 
.interior para Y se seguirá del supuesto de la eliminación sin costo. 
Entonces la aplicación del Teorema 2 producirá una forma lin{"al con· 
tinua v(=). 

u E. ~rali:w:JUd, "Capit3l Accumu1ation and Effident Allocation o! Re.•c.ou:-ces'". 
Economctrica, 21, 233-68, 1%3 . 

. -·-· --------·-· ··---·------·-----
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Resumen 

En este trabajo se expone un enfoque general prospectivo para evaluar proyectos 

de inversión bajo incertidumbre, encaminado a la determinación de la varianza 

del VPN .. Se apoya en ciertas medidas que cuantifican la variabilidad de los 

beneficios netos marginales y sus relaciones de interdependencia estocástica 

Asimismo, se propone y di?cute un modelo si.stematizado para evaluar 

estocásticamente, en términos prospectivus, proyectos escameros en el sector 

pesquero, incorporando variantes para ampliar el panorama ex-ante. en la toma 

de decisiones. 

l. Introducción 

El probl.ema fundamental del análisis de inversiones, que es enfrentado a menudo. 

por los responsables de la toma de decisiones eri entidades de los sectores 

público y privado, consiste básicamente en la identificación de la me.j011. ~ 

alternativa·de inversión entre un grupo de contendientes. La identificación de 

esa alternativa, a pl!~ott-1., producirá los mejores resultados .en las 

·instituciones involucradas en el. proceso.dec1s1onal. 

. . 
:. En el análisis de .inversiones conceptual izadas· bajo el enfoque anteriormente 

expuesto pueden distinguirse 4 etapas·básicas [ 11: 

1. Identificación de la necesidad y oportunidad de inversión 

2. Formulación.de cursos.alternativos de acción 

., 

1 
1 • 
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·· 3. Eva1uo.u6n de .lo.~> euMo.ó de aeu6n {,otunútado.ó, y 

4. Selección de una o varias alternativas de inversión 

En ·particular, por lo que respecta a la fase de eva.luau6n, el problema puede 

abordarse de.sde un punto de vista pttobab-iJM:Uc.o o de;teJtmi.n..ú:Uc.o; según sean 

_incorporadas variables aleatorias o no dentro del análisis. 

Resulta evi~ente, no obstante, que las variables que intervienen en· el análisis 

de proyectos de inversión son a 1 ea tori as en mayor o menor. grado, por 1 o que 

re'sulta conveniente y necesario acudir a 1 a bus queda de enfoques {,otuna.le.~> y 

p;W:e:Uc.O.ó que tomen en cuentá la incertidumbre asociada a las variables 

· significativis, así ¿omo las relaciones de inte~dependericia entre las mis~as. 

Existen diversos métodos para atacar el problema en cuestión, diseñados en su 

mayoría par:a aeterminar la función de densidad de uno de los principales 

indicadores de evaluación de un proyecto: el Valor Presente Neto (VPN) [2). 

Con base en ptúnc~p~o6 involucrados en el enfoque pionero de piumeA ottden 

[3], [4 ], la metodología propuesta en este· trabajo, útil .además de formal, se 

enmarca ~n el ámbito de la planeación prospectiva, constituyendo, en .síntesis, 

un análisis d~ sensibilidad de tasas de descuento y coeficientes de variación 

que permiten pttevelt y conce./Lta!t acciones a futuro para minimizar riesgos ante 

determinadas hipótesis. 

la metodología propuesta puede emplearse tanto para la evaluati6n financiera 

de ,proyectos como la econ6mita, con la introducción apropiada de los ~recios 
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sombra que deberían castigar o favorecer a las inversiones en este último 

,caso. 

2. Descripción General del Modelo 

El modelo· propuesto ~e ~paya en los siguientes principios: 

a. El valor esperado, E[·], de las variables aleatorias se define por las 

esti'maciones medias. correspondientes al caso determinístico, 

b. La incertidumbre de l·as variables se introduce a través de rangos en sus 

. variancias (Var [ ·] ) o en sus coeficientes de variación (a [ •]) y sus 

coeficientes de correlación (p [ • , •) ). 

Para efectos de ilustrar el desarrollo:del modelo utilizado es ·convenierite 

recordar la expresión para el cálculo del Valor Presente Neto'de un proyecto 

m. 
J -t = ~ bt.(l + r.) 

t•O · J J · 
j = 1, 2,' ... n 

donde: 

bti • beneficio neto m~rqlnal (financiero o econ6mlco) en el ano t do rj1 

. 1' Los beneficio,; neto!l marginales son obtenido:; por eomparaci6n de las · · .. 
situaciones con y .6-in el proyecto. 

3 
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rj = tasa de descuento anual de pj 

n .· = número de años del período de evaluación de P. 
J J 

n . = número de proyectos 

Si en la ~xpresión anterior se considera como variables aleatorias a los 

beneó-ic/.o6 ne.to6 mcutgúwl.eh (las btj 's) y a las tasas de descuento (las, r/s) 

como constuntes, las expresiones resultantes para·el cálculo del valor esperudo 

de Pj(E{~PN(Pj)}) y la.varianza de Pj (Var{VPN(Pj)}) -las cuales no requieren 

de aproximaciones par¡¡ su determinación- son las siguientes: 

' nj 
E{VPN(P.)} = k E{bt:} (1 + 

. J. t;,O J . 

Var{VPN(P.)} 
' J 

n·. 
J -t 

= Var{ k bt.(1+ rJ:) } 
t=O J 

•. j = 1, 2, ... n y 

n. 
J . -2t 

= :E Var{b .. }(1 + r.) 
t=O lJ J + 

)-(t + i) 
r j .. ' j. = 1, 2, .... n 

donde: Cov(bt ., b'. } = covarianza de los beneficios netos marginales en los 
. J . 1 j 

años ''t" e·''i'' de Pj. 

Esto es: 

Cov{btJ.,'b .. } = Pb 'b obtJ' ub = pb . b. vbtJ' vb E{bt.} E{b .. } 1 J . . tj i j i j . tj • i j i j J 1 J. 

4 
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donde: 

" c()eficiente de co-rrelación entre los beneficios netos marginales de 

los años "t". e "i" de Pr y 

11 btj = coeficiente de variación del beneficio neto marginal en el período 

i de P. 
J 

(Var1l 2 { ·) =o(·)) 

' 

Finalmente si en la expresión derivada anteriormente para Var{VPN(Pj)} se 

supone "b . = "b·. = v, IJ te i, y utilizando la _equiva·lencia mostrada para 
tJ lJ . 

Cov{bt.' b.j}; se. obtiene:.· 
. J 1 

n. · n . 
. J . -2t J 

Var{VPN(P.)}=v 2
[ ~E 2 {bt.}(l+rJ.) +2L 

· . J t=O . J t=O 

nj 

i=;+/btj >bij 
. -(t+ i) E{bt.}E{b .. }(l+r.) J. 

J lJ ·. J . . 

j = 1, 2, .... n 

A :, • 

A partir de las expresiones precedentes, es· posible calcular, para cada uno de 

los proyectos de inversión própuestos, el valor esperado correspondiente y la 

vari~nza del mismo, dependiendo de los beneficios netos esperados, los 

· · co,!fici"nte!; do variac16n y cnrrclllc16n, y de lu tn~n dr. d¡•!;r.ucnt.u ndupl<~dil. 

Asimismo, variaciones introducidas en los parámetros anteriores permlt¡m 

realizar análisis de sensibilidad sobre la incertidumbre asociada a cada uno 

de los proyectos y definir posteriormente criterios de aceptación y rechazo de· 

los mismos. 

5 



Es importante hacer observar que·1a función que desempenan lris coeficientes de 

. variación y correlación se direcciona hacia la determinación de co:taA de 

v~a~6n en las ·variables básicas que definen y determinan los beneficios 

netos marginales en cada .uno de los proyectos de inversión, con el objeto de 

que, bajo lo¿ rn.ú.,ma¿ valoJtM e6pCJtado¿ de cücfwl> belten.{.~o<l, sea minimizado el 

riesgo·de que el VPN real (a postériori) resulte negativo. Las variables 

b·ásicas tendrán que estar relacionadas con la inversión requerida, los 

irigresos y egresos de operación, y ~n este sentido lo que se pretende es 

MJtmaJt acciones para que las hipótesis de productividad que.se hayan supuesto 

'en el proyecto no solo se cumplan en valor esperado, sino también en relación·. 

a su "no ocurrencia" en términos de variaciones bruscas. 

Una forma alter~tiva para la aplicación del método es la de referir la 

incertidumbre ~ los componentes de los beneficios.~etos. En algunos._casos, 

cuando la desagregación de dichos beneficios se desee llevar a un alto nivel 

de életalle es recomendable la utilización del previamente mencionado enfoque 

de 'primer orden, bajo el cual se aproximan las expresiones de E{VPN(P.)) y 
. . J 

Var{VPN(Pj)} mediante desarrollos de series de Taylor, eliminando los 

términos de segundo orden y supcri'ores •. Lo anterior debido fundamentalmente a 

que el tratamiento probabilístico exacto resulta ser muy· compléjo y, 

frecuentemente, no.soluble. 

1 Un ejemplo de la aplicaci6n.del método propuesto desagregando algunas de 
las componentes de lo:; bmlCficios netos se presentil en la Sección 3 y 
corr<>sponde ·a un ·desarrollo general para la CVilluación bajo incert~dumbre 
de proyectos pesr¡u<:>r·os. · A) 

} 

. ! 
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Reg-i.onCJ> de Acep-tau6n tf Rechazo de P!t01Jedo6 de 1nveM-i.6n 

A partir de los valores resultantes para E{VPN(P.)} y Var{VPN(Pj)} de cada uno 
. J 

de 1 os proyectos de inversIón, pueden def.i ni rse IU!.glonc-6 de aceptación o 

rechazo, tomando en cuenta las ¿onsideraciones que se presentan a continuación: 

a; Dado que el VPN de un proyecto de inversión es una 6tooa de'va!t-i.abte6 
n. 

. . ( ) ~ -t . 
atea.to~¡.<.a.6 VPN(P. = ¿ bt. (1 + r.) , es razonablemente cierto suponer 

· . J t=D J J · · 
que, de acuerdo al TQ.ohema dd U.rr.Ue CC'.n.that, su 6une-i.6n dC'. dC'.M,tdad sigue. 

muy de cerca un comportamiento probabilístico de tipo normal [5]. 

b. De lo anterior se pueden derivar criterios de aceptación o rechazo de 

·proyectos y visualizarse en un sistema de ejes coordenados a través de 

re~tas de la forma E[VPN] - Pk u[VPN] =O para' diferentes valores del 

parfi~etro pk, siendo éste .el' fractil k-ésimo.de la distribución normal: 

estándar. Dichas rectas establecen un·a partición del espacio cartesiano, 

generando regiones de a~eptación (a su deiecha) y rechazo (a su izquierda) 

bajo distintos niveles de confianza de la hipótesis . . . 

H0: VPN 1(a posteri¿ri) >O, delimitadas por los rangos de las tasas de rea . . . 
descuento y ~oef{cientes· de variación considerados. 

Con el propósito· de ilustrar las ideas anteriores, la Figura 1 presenta los 

res11ltados ael an~lisis de sensibilidad de la evalunción bajo· incertidumbre. de 

un proyecto selcccionildo par¡¡ el t~jcrci<:lo: F.n la fi9!1ra mt~ncionada los 

v~lores a la derecha (o por debajo) de la recta en las. ~reas sombreadas para 

7 



1 

o[VPN J 

Millones de Pesos NIVELES DE .CONFIAN-ZA PARA LA ACEPTACION DE LA HIPOTESIS: VPN > O. 
500 r-----------.-----------------~----------~-----------------, 

~1 

400 

300.-

200 -

100 

f"-.34%· 
\\../ {3 =-0.4 

~~lll.lW,.~ry 
~,;.;;.;::..:..ro:o 
40% 

EVA~\IACIDt~ ECONQMICA 

l 
1 
1 

li 1
. 1 

Cot:-ficicnt·~~ de V:L"ixiOñ del 
20·1. en los Scncf:c1os t"l:ctO'i 

EVA~UACION FINANCIERA 

\""'de Desouento · 

. 10% ' 

,:¡fl 
99% 

{3 = 2.33 

O E[VPNJ 
- llllllllllllllllliíllllllllllllllllllllllllllilllilUiilt:E: li!liliUHU!llllil ilti!lii!l\lll!lli!lllliilll!l!lllll!llllllllllllllllllllili ll!iiil:'::m:;¡;_¡¡ HlilliHililliiiiiiiiiiiiiiiUIIIIIIIIII Millones 
-200 -100 O 100 200 300 . 400 500 600 700 600 de Pesos 

·.' FIG, 1 
. ' 

REGIONES DE ~CEPTACION Y RECHAZO DE PROYECTOS DE INVEPSibN 



P = 2.33 representan una confiabilidad superior al 99% de que el VPN real de 

la -implantación del proyecto (ex~post) .resulte positiv·o (es decir, menos de 

una posibilidad en 100 de que el proyecto fracase)1. 

De manera simil~r. las rectas ilustradas para P = -0.40 y P = O defi~en las 

regiones de aceptación o rechazo sobre las áreas sombreadas, asociadas a 

niveles de confianza del 34 y del 50%, respectivamente. 

El eje~pló presentado ilustra también los resultados para diferentes tasas de 

des¿~ento (del 10 al 4Q%) y para una franja entre el ·20 y 50% sobre los 

coeficientes de variación,e~ los brineficios netos. Se indican también dos 

grandes bloques, que corresponden a la evaluación financiera y a la evaluación 

económica. 

3. Un Modelo General para la Eval~ación.Bajo Condiciones de Incertidumbre de 

Proyectos de Escama. en el Sector Pe.sque"ro 

En esta sección se discute un modelo de evaluación propuesto para proyectos de 

escama r:n el sector pe5quero~ n partir del modelo ~¡crwrnl bajo condiciones 

de incertidumbre! ex¡,ut!sto en la Seccil'in 2 de t!stc t.raba.lo 161 El modelo· 

1 Esto es, dado·que Z = [VPN(P.) E{VPN(P.)}] / O{VPN(P.)}, donde Z- N(O,l), 
J J . J 

la pr~babil.idad de que elVPN(Pj) resulte negativo cst5. dada por: 

P{VPN(P.) <O} =-P{Z <- E{VPN(P.)} / o{VPN(P.)} 
. J J J 

·\ 

1 

• 1, 

'1 

; 
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incorpora variantes de tipo ~robabilistito que, si bien son muy demandantes 

por lo que respecta a la información requerida y a la normalmente 

disponible, abren un panorama interesante para efectos de toma de decisiones 

y, por .lo tanto, importante en términos de impulsar su materialización 

sistematizada. 

Sean: 
... 

Vt =cantidad total de especies de escama'a procesar .en el a~o t, 
t·=1,2,,. .. ,n 

pit = probabilidad de encontrar la espeCie de escama i en vt' i = 
m 

( ~ pit = l, t = 1, 2 ' .•. ' n) 
i=1 

1, 2' ... ' 

dikt = % de la especie de escama·i destinada al proceso i ndus tri a 1 k en el año 
m .e 

t, k = 1, 2' ... .t( "' ~ dikt = 1, t = 1, 2, ... n) 
' 

~ 

·1=1 k=1 

cikt = costo total de operación de la especie de escama 1 despuós de pasar por 
el proceso k en el año t, t = 1, 2, .•. n 

zikt =precio de venta ·de la especie. de escama i después de pasar por el 
proceso k en el a~o t = 1, 2, ... n 

rkt = rendimiento operacional esperado del proceso k en el año t, 

t = 1, 2; ... n (O.;;; rkt < 1). 

10 
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En cualquie~ a~o ·t, el ingreso total de procesar una ¿antidad Vt de especies 

de escama, It' está dado por: 

.e 
1 =V[ L: 
t t .k=l 

t = 1, 2, ... ·, n 

Por.su parte, el costo total correspondiente de procesar la misma cantidad 

.e 
e =VI<: 
.. t t k= 1 

t=l,2, ... ,n 

Por consiguiente, el beneficio neto en cualquier año· t está dado por bt = It- Ct·: 

t m 
b. = V ti L: ~ 

t k=l i=l 
t=l,·2., ... n 

La expresión de bt puede escribirse en forma sintética uti.lizando la siguiente. 

notación matricial: 

doruJe: 

· Vt = (Vt) es un escalar, ·t = !', 2, .•. n 

11· 



.. 

.. 

p = (P jt) es un vector de 1 X m .. j = 1 ' 2, m t = 1' 2, . .. n 
t • 

·T 
.e 

yt = (y j t) es un vector de m X 1, con Ytj = :!: djitrit 2jit cjit • 
i=1 

t = 1, 2,.~.n j = 1, 2, ... m 

A partir de lo nnterior, el VPN del proyecto de la plilnta do escama con 

ubicación es.pac1al ·u, VPN(P
0

), e inversíón inicial Iou' estaría dado por: 

conjunto de·ubicaciones 
espaciales bajo 
consideradón 

donde: 

Vt~ = cantjdad de·especies de escama a procesar en el año ten la planta u, 

u e A 

= (Pjtu) es 
la especie 
u e A ' 

un vector de 1 X m que contiene las probabilidades de encontrar. 
1 de escama j·en una cantidad Vt en la localidad espacial u , 

1 En cualquier localización espácial u, la probabilidad de encontr~r la. 
e:;pecie de escama, j, Puj• en una cantidad dada de captura Vt que podría 
ser obtenida de w regiones circundantes, está determinada por: 

w 
P . :!: P (j/i) P (i), j = 1, 2, ••• m y u e A 

U) i=l U U 

donde: 

p (j/i) 
u 

)' ( j) 

" 

= pro!Jabiliclad de, encontrar la especie j dado que procede de la 
rcp.ié,r1 i .. 

.. V(:rn:..; i mi l.llwl dn 1 t1 .impot' t . .ti\C: i.a do J iJ. rog [ (•ti j e u 1.1 u h.h.:~c :ión 
fi!.O(Iill~j •. t] U 

w 
P.:~l~P.>Ot }; 1' (i ) = 

¡·.,1 u 
1,1'(1)>0 
. u "1 11') 
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•. 

.e. 
= (y.· .) es un vector de m x 1, con y.t = E d .. t r.t z .. t ·-c .. 

JtU J U i=l Jl U 1 U Jl U . JltU 

(djitu' ritu'.zjitu y cjitu definidas igual que djit' rit' zjit y cjit' 

respectivamente, pero en relación·a la localización espacial u) 

ru = tasa de descuento anual para la planta de escama ubicada en u, u e A 

En base a la notación de VPN(P ·), se procede a analizar·el tratamiento . . . u 

probabilfstico correspondiente. 

Si, a diferencia del modelo de evaluación bajo incertidumbre de la Sección 2, 

se considera a las Vt's c'omo variables aleatorias y tanto las tasas de· 

descuento (las ru,s): como Ptu' Y tu el I
0
u permanecen constantes, las 

expresiones que· resultan para E{VPN(Pu)} y Var{VPN(Pu)J son las siguientes: 

.. n 
u T• 

- Var( E Vt Pt Yt (1 + 
t~l u u u 

"u 
+ 2 E 

.t=l 

u e A. 
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.. 

donde: 

Cov{Vtu'. Vi u} = covarianz~ de l~s cantidades de proceso en los a~os ''t" e ''i" 

de P u 

Esto es: 

Cov{Vtu' Viu} = pV , V. aV aV. = pV , V. aV aV .{E Vt} .E{V. }, 
tu lU tu 1u tu lU tu iu u · lU 

donde: 

Pv , V. = coeficiente de correlación de.las cantidades de proceso en .los 
tu lU . 

años "t" e "i" de P y u' 

= coeficientc:de variación del volumen de proceso en el a~o T de 

Pu(Va~ 1 1 2 {·}=a(·)) 

. Uniformizando a un mismo nivel los coeficiente de variación (v) de las 

cantidades de proceso Y. utilizando la equivalencia mostrada para 

Cov{Vtu' Viu}' la expresióri resultante para Var{VPN(Pu)} e~ la si~uiente: 

ll 
u 

t ~; 

t=l 

u e A 
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La utilización de la~ expresiones derivadas para E(VPN(Pu)} y Var(VPN(Pu)} 

·permite dar respuesta a cuestionantes del tipo ''qu~ pasa si'' se .tuvieren 

variacione~ bruscas en la composici6n final de los porcentajes de producción 

de cada proceso, que se ve influenciada determinantemente por la ·mezcla 

inicial de especies a procesar. 

Si ·se denota por E{VPN(Puj)} al ·valor del VPN(Pu), considerando que la 

tota 1 i dad de 1 a produce i ón. surgE!, de 1 proceso j -~s imo, j = 1, 2, ... .e., puede 

definirse el ValOfl E.~>pe!wdo de..t VI'N Mú.U.{pf.e de Pu' E(VPNN(Pu)}' como se 

indica a continuación: 

t. 
donde .¿ = a J. 

j=l 

"u. nu 

E{VPN(I' .)} -
UJ 

nu .e. . 
( '' '' P v1 ) · ( 1 + r· ) "tl ·- ~ ~ a. t' t' 
t=l j=l J JU JU U . 

l,a.;;.o 
J 

+ 2 2.: 2.: 
t=1.i=t+l 

.f T .e. T -(i+ t) 
( 2.: a. P . Yt. )( 2: a. P .. Y. . )( 1 + r ) · Py ,V. 
j=l J tJU JU j=l J lJU lJU U tu. JU 

u ( A 

15 

1 

! 1 

:j 
., 
:: 
¡; 
' 

i; 

)' 
•, 

" ,, 



.. ·•' . 

Si ahora en la expresión anterior se uniformizan a un mismo nivel tanto las 

cantidades anuales de captura (Vt. = V , t = 1, 2, ... n ) como las expresiones 
. U U · U. . 

correspondientes a T · · T T .· 
Ptuj y ytuj (Ptuj = puj Y ytuj, = yuj' t = 1 ~ 2• ••• n, 

además ~e suponer independencia entre las·cantidades anuales de captura,. la 

nueva ecuación simplificada para Var{VPNM(Pull es la siguiente: 

.. nu 
;, V 2[ L ( l + 

t=1 

n 
' u' 

= V 2 [ L ( 1 + 
t=1 

. ~2t ·l T 
r) (:Ea.P.Y. 
.u j=1 J UJ UJ 

l 
r f2t ( :E a.b. )2] 

¡,; j=1 J JU 

E{V }) 2 · 
u 

l · nu · · 
Consecuentemente, a{VPNM(Pu)} = (v 2: a.b. ) [ (1 + r f 2t] 1/ 2 = 

j=1 J JU t=1 · U · 

nu 
= vb [ :E (1 + 

-u t=1 
r ) -2t1112 
u . 

·donde b = beneficio marginal neto mGltiple durante el periodo de planeación . -u 

nu 
Asimismo, sr~ ti!•rw qur~ UVI'NM(Pu)l " -l

0
u + ~ .bu 

t=l 
finalmente, Id expresión para.a{VPNM(Pu)l se puede 
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donde k 

n 
( ~ ·( 1 + r 1-2t)1/2 

= _t=-=_,1'--· ___ u ___ ~· 

que representa la ecuación de rectas con pendiente kv y ·ordenada al origen 

kv I
0

u en un espacio cartesiano [ E{VPNM(Pu)}], a{VPN~1 (Pu)}1, con 

a[ VPNM(P u)] >O. 

Un resultado particularmente interesante que deriva de lo anterior es el 

referente al coeficiente de variación del .VPNM(Pu), 6; esto es: 

o{VPNM(P u)} kv [ E{VPN¡.,(P )l + 
6 = __ .:.:___,___ = I 

OU = !:J. k V = . Z V 

E{VPNM(PU)}. E{VPNM(Pu). 

donde tl = (1 + 1
0

/E{VPNM(Pu)}), Esto imp.lica que, bajo las hipótesis· 

iniciales presentadds, un coeficiente de variación v en las cantidades 

dnuuh•s de caplurc1 n~percule en z vc;ces sobre la varl,1clón dnl VI'NM(Pu). 

17 



Los concep~os anteriores pueden t~asladarse al espacio cartesiano [ E{VPNM(P )}; 
.u 

u(VPN(P)JI y, utilizando como extremos la~ ·toordenadas de los.puntos que 

corresponden a m,n. E(VPN(P .)} (que implica qu~ toda la ''producción" de la 
J UJ . 

planta ha sido obtenida mediante el proc~so.de menor rendimiento operacional) 
' 1 . . 

E{VPN(Puj)} , J = 1, 2, ... , se genera el conjunto de posibilidades 

para cualquier combinación de ponderaciones 

variación de las cantidades de proceso y la 

a., dados el coeficiente de 
J 

tasa de descuento adoptada. Las 

regiones y el criterio de aceptación o rechazo se enmarcan en el mismo 

contexto de lo expuesto en la Sección 2 y un ejemplo ilustrativo a este 

respecto se indicci en la Figura 2·y labla l. 

'. 
En particular, .]a Tabla 1 muestra ·lo·s resultados obtenidos en la evaluación 

de un proyecto seleccionado, tanto para el caso financiero como económico, 

para coeficientes de variación de 20 y 50% en ]as cantidade~ anuales de 

captura ·y_ a· una tasa de_descuerto del 20%. Se.indican 3 tipos. de proces6s: 

6-il.U:.eh lde mayor rendimiento operacional), 6Jtehc.06- enlúe1.a.do6 y ert.te1t06-

·congelado~ (menor rendimiento operacional). n punto F(0.40, 0.40, 0.20) en 

la..evaluación financiera, es decir a
1 

= 0.4, a2 = 0.40 y a
3 

= 0.202 , 

pr"5errta un Vülor esper~do de 369.7 millones dn·p~~os y dcsvlnciones'estánclar 

entre !ifl y lll~ ulillonc,< dPpendlenclu dc!l cnef1ciP-nl.e dt• Vilr1<rcl6n. 

1 De igual forme•, este punto corresponde al cuso en que la totalidud de la 
producción ,;e realiza mediante el proceso de mayor rendimiento. 

2 Esto significa que del volumen to.tal de materia ·pritnn a procesar el 40% 
será destinado al proceso de fileteado, el 40°ó se comercializar'li en la· 
forma de frescos - enhielados y el 20% restante corresponderá a especies 
a Venderse como enteroG- congcládos. · 
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Niveles de Confi:mza pora la Acep.tación de la Hipótesis: VPNM{P) > O 

r-::-------------r----------,,..,....,...,....,,_....,---,o:k = 11.o.o.o .... ol 
... ~. :'.:'>.--:.: · .. 

~ GO:¡; 

f3 = IJ= o 1 

[moxi"' E[VPNIP¡t!. 
•·· U[VPNIPkll! • 

j=1, 2, .. ·' 

j=.1, 2, ••. r e, = ~~.o. o .... 1) 

Tasa de Descuento = r . u 

L----=~~:.._ _______ __K::::__ ____________ _j E[ VPN(P ujl) 

~~ou· Ol ....._ _ _,c¡¡¡,a:a::!!sa;;-·:o:-;¡¡¡• .;¡o::¡..,.o::.,-~--"'""'==::z:¡. ::::·:=:..:.=------

... ~~ < O ~u ;;. O 

FIG. 2 EVALUAC:ON SAJO INCERTIDUMBRE CON VARIACIONES EN LA COMPOSICION DE LA PRODUCCION 



N o 

INGRES01 . COST01 BENEFICI01 E[ VPN (P )]1,2 
a[VPN (P )1•2 

CASO ·.NIVEL DE PROOUCCION M .u 
M u . 

V = 0.2 V = 0. 5 

·Fir:ar.ciero Solo Filetes A(l,O,O) B16.7 511.9 304.8 770.9 90.7 226.8 
Solo Frescos B(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 -67.6 31.2 78.0 

CASO BASE 0(0.20,0.35,0.45) 665.5 511.9 153.6 137.0 45.7 114.3 

E(0.50,0.50,0) 729.2 511.9 217.3 404.0 64.7 161.7 . 

F(0.40,0.40.0.20) 706.7 511.9 194.8 309.7 ... 58.0 144.9 

Económico Solo Filetes A'(1,0,0) 816.7 473.5 343.2 923.9 . --~ 102.1 255.4 

Solo Frescos B' (0,1,0) 641.7 473.5 168.2 190.2" 50.0 125.1 

Solo Enteros C'(0,0,1) ·616.7 473.5 143.2 85.4 42.6 106.6 

CASO BASE 0'(0.20,0.35,0.45) 665.5 473.5 . 192. o 289.8 57.1 142.8 

E' (0.50,0.50,0) . 729.2 473.5 255.7 557.0 76.1 190.2 

F'(0.40,0.40,0.20) 706.7 473.5 233.2 462.7 69.4 173.5 

t:ota: Las inversiones requeridas son de 507 y 515 millones de pesos para el caso financiero y económico, 
respectivamente. 

- Millones de pesos 
2 A una tasa de descuento.del 20% 

TABLA 1 RESULTADOS DE LA EVALUACION BAJO INCERTIDUI~BRE CON VARIACIONES EN LA CONPOSICION DE LA PRODUCCION 

. --- -----~---
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4. Conclusiones 

En este trabajo se ha expuesto un enfoque general prospectivo para evaluar 

p·royectos de inversión bajo incertidumbre, encaminado a la determinación de 

la varianza del VPN. La única información que se requiere para conformar el 

elemento probabilístico de apoyo son ciertas medidas en la variabilidad de 

los beneficios netos marginales y sus relaciones de interdependencia 

estocástica. La variabilidid de los beneficios netos marginales es intr6ducida 

a través de coe6~cienteh de v~iaci6n y las relaciones de interdependencia 

entre dichos beneficios por medio de coeá{cie.nteh de coMe1aci6n. 

Es necesario enfatizar que la metodología utilizada, apoyada en principios 

involucrados en el enfoque de primer orden, proporciona J.>o!ucioneh exactM al 

problema en cuestión. Enmarcada en el ámbito de la planeación prospectiva, 

se constituye en un valioso análisis .de sensibilidad de tasas de descuento y 

coeficientes de variación que permiten pJLeveJt y conce/ttalt acciones a futuro 

pa~a minimizar riesgos ante determinadas hipótesis. Dichos coeficientes de 

variación y correlación, CÜJI.eccioneh la determinación de eotM de v~u6n 

en las variables básicas que definen los beneficios netos marginales de 

proyectos de inversión, con el objeto .de que, bajo los mismos vaf:olte.,~ 

· ehprllctdo~.> de los beneficios, sea minimizado el ries~o de que el VPN del 

proyecto resulte negativo. 

Asimismo, apoyándose en el modelo general se particulariza en un modelo 

sistematizado para evaluar proyectos de escama en el sector pesquero que 
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incorpora variantes que amplian el panorama ·de la evaluación para. efectos de 

toma de decisiones. Especificamente evalGa las repercusiones que tendrian 

sobre la rentabt'lidad del proyecto; variaciones bruscas en la composición de 

la· producción y su sensibilidad sobre los diferentes procesos involucrados. 
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Anf11isis de Co3te-Ben~ficio: El 
Su Aplicnci6n y Limitacione~ para la 1'o:;.'l do Deci3iones en 

i::l. Campo de la ülucaci6n 

'•' 

por 

IrVing Sirken 

Este trabajo· tiene dos objetivos principales: (1) describir las 
caractcristicas principales del análisis do coste-beneficio con parti­
cular referencia a los programas y proyectos educativos; y (2)~discutir 
las posibles aplicaciones y limitaciones del análisis do coste-ben~ficio 
para la toma de decicioncs en el sector educativo. 

El análisis costes-beneficios intenta aplicar una técnica cuantita­
tiva bastante sofisticada para tra t1r_de responder " la prer.unta prácti­
ca de si ~un programa o proyecto pnrticulares ·son dignos de ntcnci6n des- . 
de el punto de vista econó~co. La esencia del análisis consiste en 

·--~parar_}._p_~ __ co:J to_~_c!el_ pro¡;r3rna o prÓyecto ccin sus bene fi cio_s. Cuando 
loa co::;tos o los beneficios no son económicos, o bien no medibles, la 
utilidad do este tipo de análisis resulta considerablemente disminuida. 

La utilización del análisis costcs-beneficio3 en el proceso de to­
ma de decisione3 está ba~ada en los sigui0ntes ::;upue::;tos: 

. (a) 
- (b) 
(e) 

los recUrsos son esc~sos; 
existen di versas nl terna ti V<! S para su empleo; 
sus costos y/o bener~cios son mensurables. 

El análisis 'de co:Jtc-bcneficio es una técnicil para a:,'t;d:~r a eva­
luar los m6ri tos económicos do un pror;r~.ma o proyecto medi:mte su ccm­
po.raci6n con las altcrnC~tivas existentes en el C'mpleo de los recursos 
requerirlos p:~rn llevar ,, c-J.bo dicho prn[;rama o proyecto. El an1llisis 
podría ••yudar a los e.Jocutivos que tor.:;:¡n dccisic:J::-5 il s.~car el máxi.'llo 
provecho de los limi t:>dos recursCJs económi.cos <~l pcrmi tirlt's seleccio­
nar el me,1or do los progr:uoa:J o proyectos dispo:d.hlcs. -L:<S opciones 
quo se ofrecen a un Ministro de Educación est:tr[,n r,r.ner:,J;,¡,~ntc -confi­
nadas al soctor <le ln erluc::~ción, r.jcnir:~s quo nn'r·:lniotro de Pl:~nifi­
cación puedo cubrir el c:~mpo de la econonúa gowr~tl y 1 por consiguien­
te, dispone de una amplia gama de clcccion'-'s po:;iblcs entro div<Jraos 
sectores. 

Es la escnsez de recursos económicos lo·que hace necesnria la 
elección.- -S{ lÓs recursos estuvieran disnoniblc~ en cantir;_, lf'S ilini­
tadas·, la elección no sería ncce!:;aria porque no haLria un c.,r.tigo 
cuando. los recursos qucdar:m inutiliz::>.dcs, o bien fueran utiliz,:¡dos en 
fonna dcficien te, Bajo c::;bs condiciones utópi c:ts, no habría ninguna 
limitación para los pro¡;r.:>...,.as y proyectos quu s•.l podrían llevar a 
cabo. 

Si los· ojccutivoo '11l" torn:-u1 dr:ci:>ioncs h,n do hacur Ull·l c>lcc-:­
ción, los rot'\ll"'">J a o u d1~po~1dún dr:bun pouox· '"''' utl li:::Hbo de for-

' m:~ rUst.inb, o un ot.ro:J ::c-r.torc~ d" J, oconomi:., Si un.1 r:nnLiuad r!n 
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decidir si utili~ar o no tales recursos. 'Este tipo do situa~ión ~~ es 
desconocida en el c.1.':1po de la. educación. ·Por eje::1plo, si a un pa:b en 
rlas de desarrollo se le ofrece un obse=.uio e:1 la forna de un edificio 
destinado a la educación, poro a base do "tomarlo o dejarlo", el pais 
en cuestión no t~ene la opción da utilizar las divisas, necesarias para 
construir y equipar el edificio, en otro objetivo que pueda ser de ma­
yor prioridad. rtl país no le compen~aria aceptar el obsequio si los 
beneficios derivados del edificio destinado a la educación no se compa­
ran favorablemente con la c~tidad de recursos del propio pais que debe­
rían ser utili~ados para usar y mantener el edificio. Una situación 
más usual es ;>quella en la que hay limitaciones considerablemente im­
portantes res?ecto al cuándo, dónde y có~o los recursos fÍsicos y h~~4-
nos pueden utilizarse en proyectJs. En tales casos, la e~cala de op­
ciones puede ser bastante limitada y el ~,álisis para decidir la utili­
zación más efectiva do estos recursos en particular deberá limitarse a 
las opciones disponibles. 

El análisis coste-beneficio consist~ en identificar y medir los 
coste:~ y los bcmsficlo::: econ6micos con el fin do dctorm:lJ1ar ci los be­
neficios oxceclen loa co3tes, y en qué cnnti.dad. Por consi¡:,uiento, es­
t{!_ tó.c.r!~-.9..:\ __ go_ nn!ili~is vieno limitad.~, en su aplicaci6n prácticA, a 
aquellos costea y beneficios que son mcn~ll\·ablos en unidades moneta­
rias '(!e form:~ tal c¡uo puodln comparnrso loa unos con los otros y que 
~les_ cq:npar.lcicm_cs pucdnn aplicarse n prC>yectos y program:1s diatintos. 
La necesi.dad de mecltción impor.o una lir:li tdción considerable al uso del 
análisis de costes-beneficies en la· educ2ción, ya r¡uc rnuchos de· los i.'ll-

. porta;-¡tes beneficio~ derivados do loa prov:-arnas educativos no son me,n­
surables en forma ·ninguna,.o no lo son on términoz monetarios. 

·Los méritos do programns o proyectos educativos deter.ninados scr~n 
distintos según ai se enfocan desde el punto de vista de los individuos 

· afcct.:~dos, o bien desde el de la econom:L:: ¡:eneral. Por ejemplo, un 
proycc to que implica la expan:d.ón de la !'3cul tad de Inr:cniería puedo 
ser muy atracti•Jo para los estudiantes r¡u<e se matriculen en esta facul­
tad, siempre que ellos no tenr,a.n que par,:1r por su educaci6n y puedan 
contar con obtener ::Al.:~rios eJ.c-v.1dos des¡;•¡{,::; de .gr~tiu:¡rsc. Poro rairan­
c!o nl proyecto tln:;clo el rnmto d!: vi:;t~ do Ja oconomJ" f:LlW!!'al, doboria­
tnos tomar un con:;id•;r·.od.Ón lo quo· J.n octuc;,cHm en In;~·miuría lo cuost"1 
al gobic¡·no. t:ntu enfcH¡Un hr,río. f1Ull c'l Jll'vyocto rcr:nlt:Jr:¡ mono:.~ ntr;~c­
tivo CJU•> cu:>ndo so con:lldc:rn d<-~do ~l punto do v:lut.'\ do lov cstuui:mtoll 
1ndivitlu:,los, aunquts todavia podrin valut· la ponu. 

Uno pued¡, V!mbt én p-:>'lsar en un proyecto que re~ul taría más "bene­
ficioso" p.:1ra la cconnnúa del pais qu0 p;:tra alr,unos de sus individuos. 
Esto se aplicaría al c:.so en que la const.!"u cción de un grupo do e~cue­
las estuviera finilllciad:J. por medio de ele;·:.¡do~ j_r¡puestos a la propie­
dad. Los ccntrihuycntes C]Uc no tuvicr-:t., ;¡ijos no se beneficiarían di­
rectnmuntc. do l.J ~on::;trucción de -las nuc\·:~.~~ r:scuel~s;, si bic=-t la::; mis­
mas pueden re8.1ltJ.r al t~.~;c:1tc bc:1eficio::::;;:; parn l.:! S f.1.'1ili:Js cuyos 
niños C. si::; tier:m a <U. e has escuelas, ar.i Co:'lo t<'lmbién a la econo::úa del 
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· . Identificación y H11dición de los Costes 
·· .. 

Los costes de un proyecto de educación para la econ~ consisten 
en todos los recursos, tanto físicos como hllr.lano~, que se utilizan en . 
la construcción y en la fase operativa del proyecto. Estos ·coste:s es­
tán expresados en términos monetarios e incluyen, no sólo los que gra­
van a los individuos y las agencias gubernamentales diroctaffiente impli­
cadas, sino también todos aquellos costes en los que debe incurrirse 
para producir los beneficios qua se c~peran del proyecto. Alg~nos cos­
tes, como la enseñanza y los libros, gravan a loo directamente implica-

. dos en el proy~cto o procro.ma, (talos son los co~tos privados) otron 
gravan al. gobierno. Estos dos tipos da costes, tomados conjunta~ento, 
comprenden el coste total para la economía y eon precisamente estos:. 
co~tes totales los que son significativos para el que debe tomar·uria· 
decisión pública, que actúa en el interés de la economía general, El 
indi vic:bo ¡:.articular, por otro lado, actuará generalmente basándose en 
el coste para él, más que para la e~OP.?~~a en general. 

(l) Detallar las partidas do co:>te más iMPortantes d'J un nroyec­
to oue consiste en la construcciÓn ci.e u:; pruoo de escuelas 
accundarias Ci!;en2.oas n2.:-a aco~od¿}r 1.HFl r:.:1yor r:-v: t-rír::ula: 

-' ~-Cual. p'.lcdo ser el efecto 0'.1'' la no inclu:üon de cie_rb.s nar­
tid:Js en .la csJ.:;in:aci6n d~ costos ü1~d:t tener sob!'O l-1. t,c;:-na 
de la dccinión'l 1 

Al 111edir losJicostes económicos de un proycc to podernos normalmente 
tornar los e os tea nctunlcs o financiuros corno rwdida:l razonablemente bue­
nas de los sacrificios que la cconomia dobería h;;¡cr~r si al proyecto so 
llevara a cabo, ~~Sin embargo, hay casos en que lo:J ca~tos actuales de 
ciertos in sumos, i/subestirr.an o bien cxnr;eran sus costes real ca, es decir 1 
su valor dorivadO'rydc su escasez o la medida en que el proyecto absorbc­
ria recursos r¡uc podrian ser u tilizRdos con otros propósitos. Estos 
precios deberi:m ajustarse de forma que rcnejaran sus valores ocon6rni­
cos reales, fu proyectos educativos, quizás el rr.ás importante de estos 
ajustes ·sea el de los Sillarios, en el caso en que un gobierno está con­
siderando un proyecto de construcción de una escuela en un p:~is que se 
cnracteriza por tener una alta base de desempleo, o de sube:"pleo, lo 
cual es un fcn:Jmeno dern:~siado común en los paises en vias de desarro­
llo. Bajo estas condicione~, los niveles de salarios nctual0s tienden 
a exngcr;¡r el coste de la mano de obra para la economía, ya que la al­
tern~• ti va a la u tili~ilción llH la mano de obrn en el proyecto en con• 
croto, soria el dosornploo o el f'mpl<,o parcial. ·l'o1· com:i¡:;ui,nto, ol 
ornploo do t.rabajadoro:J en ln con:Jtl'Ucción du <'sc:unlas no pJ"!.v¡¡da n la 
economía cl.ci nlnr:;unr1 produccl6n, o bien ~nn s6J.o n" un nivo 1 <k proJuc­
d6n m<mor que b quo diclu1 memo do obra ohtcndri:1 on ol cit.'ldo proyt•c­
to do cons trucci6n dG oucuolas, 

Por ejemplo, supon¡:amos que los trabajadorPS cst5n t$ploados a 
tiempo completo illrcdodor do tres meses nl año y eQnan el equivalente 
a $150 en su e:::pleo. y otros $150 en otros tru.b:,jo~. Si olio!> van a 
percibir $600 al año a los niveles de s~.larios corrientes, para traba-
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· jar en un proyecto de cons.trucción do escuelas, s6lo estaríamos privan­
do al resto de. la economía de $]00 valor de producción y no de $600, 
Esto quiere decir que los pagos de salarios en el proyecto de construc­
ción de escuelas exageran el coste de esta mano de obra para la economía, 

(~Cómo deberíamos tratar las diferen~ias entre co~tos actuales o fi­
nancieros y costes económicos du la mano de obra en el análisis de coste­
beneficio? T&~bién, cuáles serían las irr.plicaciones de este ajuste en 
la toma de decisiones? Para responder a la prir.lera pregunta: al estünar 
los costes económicos del proyecto de construcción de escuelas deberíamos 
suponer niveles de selarios que cst¿n por debajo de los salarios que se 
pagarían a lo:¡ trabajadores. Dl)beríamos pues asignar lo que los econo­
mistas llaman salario.:; de cucnt'l o de so:::!1ra, La deterr.linación de cuánto 
deberían estar por debajo de los nivelés do salarios actuales, dependería 
de nuestra mejor estil'\ación de lo que e!ltos trabajadores g<marían (o sea 
lo que contribuyen a la producción to~1l de la economía) si.no estuvieran 
empleados en el proyecto de constru;;ción de escuelas, lo cual soria el 
coste econ6mico do su mano de obr3, 

El ajuste de los costes actu~lcs do ·los aalarios con el fin de re­
flejar en forma más adecuada los costus económicos de la mano de.obra 
puede afectar en fornil zignifi~:.1t.iV:t los co5tr;:; totales de un proyecto 
de educac1.6n y, por lo tanto, sus m6rit.o:; económico:;. Otrn di~crcp:m­
cia bastante común entre los costes finnncicros y los costes económicos 
ee encuentra ~~1cl precio de las divisas en aquellos paises en via3 de 

· de:;arrollo en los que la tasa do ca.mbio ofici:'ll subv<>lora el valor eco­
néi::ico, o de espilscz, de las di\-.i.t;as, . de for::n que el e o o. te actual o 
financiero de la!. maquinaria y lo!l materiales irr.portados es menor que su 

~ .. ~ . . 
coste economico:.f."' 

Las consecuenc~1s do un ajuctc de los costes financieros de la ma­
no de obra y de las divisas vien~:J ilustrarhs en el si¡;uiente eje;nplo, 
COnsidere:~os dos proyectos de construcción de escuelas cuyo dct<üle do 
costes se mues tr,; m.Í:J aba.io. Supon~amos que 1:1 t::wa de cambio oficial 
es de 5·rupias por dólar mientr:ls que el precio du sombra o la tasa 
económica se'l de 7 rupias por de> lar, Suponr,Jmos adcmútJ que los traba­
jadoro·s a ner <::mpleados .en la con:;trucción ele las escuela:; podrían, si 
no trab:J.;j.:-tran alli, O!ltar ocupado¡¡ en forrn:• productiva t:J.n sólo a tiem-
po parcial, · 

Prov(Jct, I Pt'Oyectry li 

M:1tcri.:~s primas locales ••••.••• 3 millono3 $ 3 millonor. $ 
Salarios •••••••••••••••••••.••• 2 ¡;,illone.s $ 6 millones $ 
Bienes de equipo import<<dos, ••• )¡ millones $ 1 millón $ 

COSTES TOTALES •• , •• ,, ? millones t 10 millones $ 

(2) C:llc!ll" ln~ costn11 fin:mcicros ~ ('C•JnÓ::ücoll ele los dos pr-o­
yectos. 
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Para estL~~r los costea ccon6micos de un proyecto, debemos efectuar 
no sólo los necesarios ajustes en sua costea fin.mcicros, sino t:unbién 
tenor en cuen~ su distribución temporal, ya que el valor económico del· 
dinero gastado en un momento dado depende no zólo de la cantidad sino de 
~Jár.~o se gasta. El valor actual de.dólares 100 que se invier~~ eh el 
fUturo es menor que el valor de los $100 invertidos hoy. Hasta qué pun­
to dicho valor es menor d~penderá del valor adquisitivo del dinero, En 
cualquier econo~a, existen siempre oportunidades p~ra invertir el dine­
ro (o sea los recursos) de fo~a que obtenga un rendimiento_ bajo la for­
ma de interés, beneficios, u otros beneficios económicos, que revista 
una forma diStin~. En la jerga de los economistas, el rendimiento de 
una inversión recibe el nombro de ·costoJ d" oportuni tc.d del r.c,ni tal, y 
el cual sirve corno punte do referencia pJrJ. evaluar los méritos económi­
cos de proyecto o do inversiones en particular. 

Si el costo de oportunidad del C<lpital en un país-es, dir,nrnos, el 
8°/o, ello quiere decir que el rendimiento corriente es del 8°/o al año, 
Si se espera que un determinado proyecte rL~da menos que S0 /o al año, 
resultaría antieconómico invertir los recursos para obtener un rendi-< 

. mi.ento ctel 8° /o. Si se e~pern que un proyecto rinda más del S0 /o, tanto 
mejor.~ Cómo surna~os costes que tienen luear a lo lar~o de un periodo de 
tiempo? Supongamos dos proyer:tos con los si ¡:u ic:J tes costes, y suponga­
mos también que el coste de oportunidad del capital es 8°/o: 

PROYECTO I. PROYFGTO II -----
Costes Costes 

Año (millones UJ.$) (millones US$) 

o 1 o,s 
1 2 o, S 
2 3 o,s 
3 3 0,5 
4 1,0 o, S 
S 0,5 1,5 
6 o,5 2,0 
7 o,S 2,0 
8 o,.s 2,0 
9 o,s 2,0 

10 o,s 2,0 

Si se va a ütcurrir en 1os costes de un proyecto a lo largo do un 
periodo de años, y estos costes van a zmn:<rsc, los costes futuros deben 
actualizar::; e con el e este de oportunid;¡cl del c:-tpi. t:ü p.~ra convertirles 
a un año base co:-;-~t:n. C-..: 1lco SO!~ lus·.: i.::-.nl:.I.CJ.cionc$ C;jnccinlcs de la ac­
tualiz.Jción do co:;tes p:>ra la toma de d~cizioncs en p;·oyélctos do educa­
ción? L.l a e tu;, li ~::.ción en el t ic:npo tic1:c1 una :l.mport .. 1 n~ ia p.~r ti. e u}¡¡ r 
cuilndo los costes t.ionE'n difen~ntcr. cntruetnr>r. ton;p;:,r·al os. Po1· ejem­
plo, al comp.Jt·:u· lo~ costes do un proyecto que comp•~:ndo un r:rupo de 
oscuoJ.,.1s vol·:--.c.ivli:llcs (prQJ'l~c.to I) con l::1 proycct.v (1Ut.1 comprende: un eru­
po de c-~cucl:1:t ·¡wim:t!'iilS 1 qn,, til·ncn un:l r:1:1yor m:1trl\'ula, pu<k::tos r:ncon­
trarno•• coa qucl loü co:;tP.:J.tot:J.le~ rh: lu~ do::r proycet.o:<, oi no !H3 tieno 
on cucuta. su estructura t<>;;tpo¡·:ll, son b:l.'it.1llt<> r.i~lil.1l'•·"'· l'ct·o nos on 

. ~{.',. cc:1trD-rí:c::.0:J l.:-r;:hi.l:n con ·:¡Ut.l los costes do J.r¡Vt~r!':ióri (princip:Llmcnto lo!l 
·~1',.~¡4,(~,fu~,tJ.N_l.,\l•'•--\8"fl~ ~· 1~ii'or~~~ .. ~p1111!!1'\ !i ~··•'•'•)1·1·' ''·'•'! ~-'~!l}'/2.f,_l:t)_t_, ~II''Jl r• 11 >¡·• ·· -- . . . 
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bienes de equipo) en los primeros años del proyecto de la escuela voca­
cional,.represer.tarian una ~~yor prOporción que en las escuelas prima­
rias, Do la mis :na forma, los costes corrientes ( principa.l.r.len te salarios 
de los profesores) representarían ·una ¡r,cr.or proporción en las escuelas 
vocacionales que en las escuelas primari~s. Después de actualizar todos 
los costes para determinar su valor actual, resultaria, probabl~ente, . 

-que los costes dcl proyecto de la escuela vocacional serian consider:¡ble-· 
mente :nfls elevados que los costet~ del proyecto de la escuel? prirlarili, 

.. (4) 

.~ . 

lo:J costes do 1os do~ nrnvoctos 

o o "t ~-1~11 12'.) o: Utj_licc l~~:i ·T:~h1as (!0 ~~ct'..l-11.:1.~-~~ciún nuo· 
les 1\l ,-·,n rH,.,t,·-i\-.,.~,..; ... s c,·-c c··r¡lic.., ... ;.., ..... ur::~e,lt•'=' ·J·" <'1.f"r"n ·~·: ···--'··-J'-'-·.o•L,l ~J,.t) ,· ••. .:.;-. •. •.•-• .:l 0J-~~.l .o.:.;..),~~-

ciü:J r:t..istr;nt;-:s r~:1 t:-o~ lo3 .t.;.;:> r.a:i'P.s de (::iT .. i:-::aeic:;,qs d(! coste 
y cualc:s f",f3;Ínn ~~~~!i jg:nlicaciunt:.J aue no:!r-J.an te::n~:r n.:tra la 
toma de dccision~s? · 

Al estimar los costes futuros en los salarios de los profesores; 
hay quo tener en cuenta los niveles más ·e1eva<.!os de s~elarios que son el 
resultado de la promoción de los profesores en b<).se a su antigUcdad y su 
experiencia, asi como ta:nbiÁn los incre:~:c;1tos s,1lariales de tipo general 
que se conceden periódicamea te para aumc¡¡t::r las rentas de 1os profesores 
y·otros funcionarion a nivel del resto eh ]a econoct{a, Los incrementos 
do salarios que se dan para compensar i:lr.:-cmontos ¡;encralcs. do precios o · 
del co:;te de 1" virla, no deben tomar~o r.n cuenta en la eva1u::~ción econó­
lllica· do un proyecto porc¡uo p:wds supónc•;·~e que loD incnmtcnt.c•r. de coste 
que· ros11ltan rlc JUmontos ¡;encr&lo3 de precios vendri."l compcn~ado:; .ror 
corref:pondiontes incro:iv,nto3 en el valol' económico d¡¡ los ben"ficios. de­
rivados de un prcyccto, de forma ~1 quo la rent.~bilidad económica, do 
un proyecto será n0utro. 

A pesar de l<~n dificu1tad¡:os para obtener los d::~to::; necesarios y de 
las incertidunbrcs que roJe~1 toda estim~ción de costos fUturos, el es­
forzarse, en formJ. si~tcrr.á tic3, par;:~ consc¡';Uir id"n tificar y tr.cdir . (cuan­
áo ello sea posible) todos .los costes económicos de los pro¡;r2ms y pro­
yectos educa ti vos, puede proporcionar una ayuda extremadamente valiosa 
pnra la to:na de decisiones. (Véa~c "Coombs and ibllok, Hanélt;in¡; 
Educational Cost~, Capitulo 11) 

Id(>ntl.ficación v ~!eclición dr. Jo::; !1Pneficios 

Los bcneficl.o:: cconó:ni~:>G c!(J los proyc:cto:J cc!ucat.ivos pueden divi­
dirse en dos c.-.t.cr,.>rf;,~:: un:.< ::;o cncucn Lr:t flwr:l. dol '1i~tcma 'cr!nc:ltivo 
o int.cntn mc,dir la contl'lbuciún .d" la t•duc.oci6a y <:1. :vli•':Jirami .mto al 
crc·C:iJdt.m t.D el o la produ,,ción ci•• bionr:n y ::ct'Vicio:t "ll la econo::t.b, E:; te 
tl.po do heno.: flci o red b<l f;crwr:J1JT1" ntn, '' 1 no:••bril el,, !2!.'~0;0:l::l..:1'HI "X t.Jrnr>. 
El otro tipo do b-::n.,fi.c..ln· t..1.•:rw J.u¡:.Jl' t!•.:ntro del :;:LL.::~J. c:<.luc:.t.i,'o y re-

. viste la... . ... do rhojor:<s obtuni.da~: un· ]."l_.·oficacia <1.1 la producción del 
si!jtt•rri:t C-.:bc;'Ltivo; r·Dto lo que f~cncrnl:¡~.~:lt.o se d!.!:1t.:i'"ibo coCTto -..1n incre.'llen­
to en]¿¡ efic:lCiC\ Jnt.,,•m;1. Dic:ta cfi.r.aeb interna >le miele por la reduc­
ci~n· r:1n c:1l co:;tc t;nit:;;¡;'o dd producto ch•l sistema educativo, y pude ex­
prc:;ars!~ en iol-:r.a dci rcducciun!~~J en _lo!.; CO[;tes .nnu,qlcs por estudiante o 
graduadé;. U:n ;:;Jy,,r efic.'l~ia inkrna 1e pcrmi te al r.ist..::Jm:1 producir ma- · -~'\ 

~¡·1'\!~·;:.;-1!.~~A:.'"'-~J'~!~l'-;!•.1't•J·~~-~~yv:;·.•.l¡\l . .c-l:.:;;¿ t ,Lf.luir~',J,!,.,.d.; .. , • ..-;t(1 uc:>:;-,i~'; t~.- ... (.t:-.~¡,~ ,11.d i:.l.llt~·: ~ ... tn :::¡e r, i ,t,o !i ;. 1 o -,r;r.;1 d u a do::;_)-_ con e~ · 
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m:1Bmo dinero, o la misma "cantidad" de educaci6n ·con menos dinero. En 
el proyecto ITB de la Costa de Harfil, que será discutido r..f1s adelante 
~en el curso, se espera que los incrementos en 1~ eficacia interna sean 
los principales beneficios que van a derivarse del·proyecto. 

Al identificar los beneficios con el fin de evaluar los méritos eco­
nómicos de W1 proyecto; dobedamo::; incluir tan sólo aqudlos beneficios 
que puedan atribuirse al proyecto que estamos utilizando: dcberiamos com­
parar las condiciones que existirian ~el proyecto y ~in él, más que 
antes y deso,Jés del mi&mo. Esto distinción puede parecer obvia, pero es 
a menudo u~a fuente de contusión. 

· .Para Gac:•r a la luz las pool 'uilidados no crrCJr al id en tificnr los 
beneficios, conaidoremos un prO"'Jccto quo implica la exp~n:;iÓn en la ofer­
ta do profesores CP.lificados de c:Jcuola priv.aria cuyo .!.)bj e ti vo a en el h.'l­
cer descender la relación alumno/profesor como un medio de reducir la 
proporción de alumnos que se dnn do~ baja y, por oonsieuicnto, los cost~n 
por graduauo de escuela primaria. 

(S) Cómo mediria usted los beneficios de este provecto? 

La medición de la productividad externa se basa en dos supuestos 
principales: (~) que la renta de un individuo es la mejor forma disponi­
ble para medir su contribución a la proót;cción total do la econo:nb; 
(2) que las diferencia!J entre distintos aivc:!.os do educnción son parcial­
mc:'lte d<::bidas a las diferencias on sus logros cducacion<1lü3; por ejemplo; 
un lilayor nivel de educación contribuye a un incremento de 1:1 producción y 
produce mayores rentas o los. ind:ivid'.los (para una dcscripci.ón de la téc:.. 
nica de medición de la productivi.chd externa, 0• de sus lir::it:J.ciones, · 
véase, 11 Cr>~t-Br~ncfl.t ArHlvcd.s In Ldthc:'\1'.io.!20.2 PJ.wni!•:~ · por !laureen 
Woodhall, P""inas lo-21 y 25- )l¡; ·y t·;;r::n·jn ::' Co::t-';.:.~::Li t. ;\npro.'!r;h to 
Educntionn1 f'lannlnr ln Develoninr Co:mt.rie~" p0r H:trk ill:.;ur,, p.Í¡,;in:\:; 
i9='Jo.) r:n qué: modidJ. las <hfc¡·cncias <'ll los nivdos <le ¡·c11tl pul)dcn 
atribuir::;e a las difer"ncias l:'n la e··. nt:irl;,¡ y el tipo dfl (:<:uc:~ción recibi­
dos por loo roce¡::tore~ ele renta? Existen, c\.Jv'i.'lmrmte, fe1ct?res di~tintos 

. do la educación para c:~plicar por qué alr.uno:.; rcciuon m1t::; <pe otros: ha­
bllid.ld inn:it:~, clnso social; facilic!ad do <•lr.;unas ocup'tcioucs y profesio­
nes para atr<1er mayores renta::; en ra~·6n. de ~u esc::wcz o de !:U véntajosa 
posición ne¡;ociadora, por rnonciomr t.:m sólo d¡;unos y rcsc:l ta extremada­
mente dificil detcrmi:lar con preci::;ión qué ,proporción de Ls diferencias 
en los niveles do renta puedo atribuirse a la educación y <~1 adiestr:~~ 
miento. 

Como se ha~ moncionóldo antes, los ga:;tos en educación ¡:'Jede:'! también 
producir b9noficio:; económicos en la for.:;a de mejor.:: en )a eficacia in-
terna del sc:ctor c!c Ll educación, m"dido,, pnr la rctlucci6:. rcsult:llltc en 
los coste~ por c::;tudiontc .matricula:!o o por ¡:cil<luaci.o pro,i'tcido. Po1· 
ti,1ornplo, un proyecto \.JUI) con:;ist,l) en incrcJ•hmt.:¡r 1o:J :;crv.Ldo:;. c:;colnres 
con ol propó:li to do in traducir un ¡;bt.r:::¡1 do tlll'llO doble t!·: e la:; os, puodfl 
reducir lo:; cost.o:.~ cort·lcnk~ por c:;tucli<~nte ·:~ un niv<!l i 111'crior a .:iquol 
en .quo so· t~ncont:'ari.·tn :;i loo u::;ludi:u¡t.n'c, ad.Lchonales f\l•·,·,on alojador. on 
O:Jcuela:J at·¡nradil:J y con un turno ~cncillo. t:l ~dccidil' : l ol .:J.horro do­
boria ·invt·rt.ir:;c en ol r.cct.or do 1.1 CLluc:.~ción o en otr<':: :;c,ctoros es 
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altcrnativa3 en la foma de objetivos especificas en ·educación. Al 
lllismo tiempo, es importan te reconocer la necesidad de es tiritar las dife­
rencias en la cal~dad de la educación que se produce con tale3 métodos 
o for:r.as al terna ti vas. A .. difer.encia ·de .o.tros •::cc.tores, ·no puede supo­
nerse que la cnlidad de la educación es independiente de.la técnica que 

.. se utilice para producirla. Por ejemplo, en la producción de electri­
cidad, dos técr~c3s de generación do energía--la termal y la hidroeléc­
trica--producen virtua n~.o el rni~::-.o producto. ·ero en educación, e:>­
te caso se dA. muy raramente.. Mientr.:~s QUO las comparaciones entre. la 
técnica termal y·la hidroeléct ca se ~<cen do manera r~tinaria en 
paisen que disponen de la opcion hidroeléctrica, la comparación entre 
las di verse~ al terna ti vas existentes en la fama do obtener .objetivos 
educacionales es una práctica re la th~c'r.cnto reciente y ba¡;tant~ infre­
cuente, ya que h.1 existido siempre una t'"ndencill, muy extendida .entre 
los ejecutivos que deciden, a pens'l!' en término:; de una sola forma-po­
sible de conse¡;uir un determinado objct:!.vo cducadonal. ·En los últimos 
años, sin embarco, so está prestando ñits y más atención a la considera­
ción de las alternativas exi¡;tentes en la forma de producir educación 
m.•jor ;,• más barata. 

Al medir los beneficio:; econó:n;!.c::>s :r:e ·un proyecto, independiente­
roen·~ de si revisten la forma de incre~~ntos en la productividad cxter­
n;, o de mej.oras en la eficacia interna, su distribución on el tier.:.po de­
bo tratar:.e exnctamente de la misma fo~;Q que al estimar los costos. 
Esto es particuhrmcntc cierto de los bcr.eficios, dado que tienden a es­
tar óistribuidos.n lo largo do un periodo de tiempo ba:Jtantc largo, 
roicr~r<>s que 1<~ s inversionc¡; en un proyecto, a c!.i.ferencia de los costos 
corrientes, su. concentran en un períod:> de tier.-.po r<•lativ;¡¡¡:ent.e corto. 
El valor económico actual de los beneficios declin-1 a medid~ c;ue éstos 
so pcrci.ben m!i.c y más U:J de en el futuro. Por ('.,;0~1plo, con UM tasa de 
descuento do l. l''l0 /o 1 el valor actual de $100 acurculndo en lS :ÜÍo::; es de 
$2l.i. E:::to q•Jicro 1c;:ir que un valor do $24 en r,,curaor. inv<::rtido~ aho­
ra tendrh uu v:üor ~conó~:~ico do $100 :.1 fin:.ü de los 15 año:.; debido a 
·}as e:manciaS iiC:CJIT;U].CL 1'lS 1 O !)(lg> loS beneficio:; obtenidOS por }a inVer­
SiÓn. Ello c.xiJllca, :11 meno o en parte, la prcfernncia de los órganos de 

. decisión por los bcne1'icio~ que ocurren má;; pronto Wltes que los que tio­
. nen lugar más t:'.rde. 

La C6moaraci6n d~ Cor.tes v Bcnofi~~ 

Una vez que lo::; costes y los beneficios econ6rni.co::; de un proyecto 
han sido identificados y n:criidos (incluyendo lo~ ajustes corre¡;pondien­
tes a su distrib¡¡ción temporal), la ebpa ::;ir,uicnt.e es la co¡;¡p;¡ración 
de los costes y los bencf.idoo con el fin de determinar la rentabilidad 
dol proyecto d~sdc el pun,;o ele vi::;ta cc••nÓ:nico o sc:~ el exceso de loo 

· benefidos, sobro los cor;tc"J· Se han dc~~n·ol1:1.L) divcr:;;-¡s técnicas pa­
ra expresar la rcnt;1bil.idod b.1jo una forrna numl>ric.1: la rfJlaci6n bene­
ficio-con te, el valor :~ct.uü ne l. o, y la tas:t dn r<,!l Lnbi 1id.1rl. i11 torna 
( VÓcltit.l 11 C<.'s t-H.-~r\r~ fi t. An:tl.J::2:t~: :\.n F.-iur.fi.r.) ;.,!1,11 P1:m!·, tn~" tif)r i~.iu roen 
Woodhnlr;-¡i:\¡;in:¡;, 2)-2~). Ún .1.nulco do la reut.:-J;:Uiu:;d o ud v:llor do 
ln inver::;i.óa puedol en tone e:• !:C'r u tili~:Jdv co~•o b:1:111 ;>.lra co,r.parnr un 
proyecto do educación con otro, o con p'c•yl!ctoo en ot.:.·oD ccctoros. 

· Cuán fiables son cc,to~ índices de v.•l'or do l:l inversi6n nl r.1edir 
'lo que ellos prl!tehdcn"mectir? Esto dependerá· obviamente de la exactitud 
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y la fiabilidAd de ras ustimac!:oncD do costes y be:leficios. Por lo 't.:mto, 
el ejecutivo (dccision-maker) dcse.Jrá saber 1?. fama e:1 la que van a re­
sultar afectados los mé:-i tos econ•.Ómico:; de un proyecto zi su:; técnicos so 
han equivocado al estimar ci0rtos co~~~:; o beneficios. Es claro que al­
gunos errores tendrán mayores e·fcctos que otros y so ha desarr<:>ll3.do una 
técnica para id,;ntlficar aquellos coDtcs y beneficios que tienen rcalmor.te 
importancia .en fUnción de sus efectos soure los méritos económicos do ~~ 
proyecto. 

La técnica se lla~a prueba do sen:;ibilidad y es bnztanto scncilL>. 
Consis'W en otor¡;::~r valoras ;:,ltcrnativos a los compone:1.tes individuales 
ele los costes y los beneficios, y calcular la forma en la que al indico 
dol valor do la inversión vien<:> afectado por 'talos valores alternativos. 
El llevar usto a término mplica. una serie do cfllculos aritméticos para 
determinar la sensi.hilid<:ld· del indice a los ca::¡bios en los diferentes 
elementos: ello identifica las varia\;les clave. En un proyecto de cons­
trucción do una escuela, por ejemplo, _,la variable· clave del lado de los 
c.ostes pucden ser los salarios de los profesores, mientras que los costes 
de inversión podrían ser mucho menos ir.r¡:>ortantes, en lo que a su influen­
cia soLre los méritos ecoHÓmicos del proyecto se refiere. 

. Un;;; vez que las, variables clave han sido identificadas·, la etapa si-
guiente consiste en decidir sus valores m.:!s probables, lo cual so hace . 
por medio de la t6cnic'l cono cid;, con el n-or:;bre de ¿;n{llisj c. d'.:,. nroh~bili­
~<:.~· Esto es esp<:>cinlmcn te iJr.portante n•,ra aquella:; vari0'~les cu:ro 
cor.!;:>ortnrniento en el futuro e::; inciert'o, co:no, por ejemplo, los jngresos 
de los eracluados u11ivers;i. tario:; o ol ahorro. en. los cesios de un proyecto 
que conni~tc ·en l:t unión de divt.;rsas e~cu eln~ pequeñas. 

· . El an5.1isis de probabilicl<ld~s es una exicnsi6n de ln prueba de sensi­
bilidad. En lu¡;ar de utili::'.ar un solo tipo eh "r.re;jor cstLo¡a<.lor" para las 
variables GC-L p-oyecto, o de prouar el efcccto de distintos valores alter­
nativos pJ.l'il v:.r e ables cbvc, l:t técnicJ. p~n:i te V::J.riaciones m 1o·s costes 
y los ben8ficios, . cue se basan en las probr,bilidadcs existentes de que so 
obtengan clet.crmin.l.0;..--; valores. La.s prob.1bilitladcs n otorg.J.r a la::; varia-· 
bles clD-ve son asignadas en ba~e a las cv;;lu<~ciones hecha::; por los que 
participan en el an!uisL de los di:.tos do costes y beneficios de un pro­
yecto. I.a::J prob;;bilidades j ndi viduales son, entonces, "sumild:ls", d<J 
forma qutJ pueda llcr,ctrsc el s.!¡:;uieritc tipo dG conclu~;i6a: "hcy un 70r:>/o 
do probabilL'.:lde:; <ic que la t,.:¡::;,, de rent::1hi1idad jnterna del proyecto· 
ODt6 entro 8° /o y 140 /o, un 200 /o de proh·".biJiclc,dc·:o d<' que se., menor de 
10°/o y .un 10°/o do probabilidades de C]ll•' c;o:> ::mpor·iol' «1 lh0 /o",. Esto 
tipo de conclu:;ión ¡.ro¡•orcion:¡ ;, los 6r¡~<mo~ ck dl:<!l::.ión una idr::1 m!,:; 
clara qu,¡ J..1 d:¡Jn pr>r lu:J cblculo:J con v:llol'o:o único~:, J'O:;pect.o al ni vol 

·de rioll~•>!l implicit.o cm un pro;¡r:ct.o, · 

Cu:tl es la utilidad del anklisi:; de costes-beneficios ~:-.ra la tona 
de deci!>iones en procramas ó proyectos de educ::;cióri? La m:1y'or debilid::rd 
del an!tlisis de cos t. es -beneficie•:' como in;; tru::ren to ¡xJra la to:na de deci­
sioncs C'n educación, comparado con otros scct:Jre:.;, con:;iste en el !lecho 
de que alpmos de los m:\s importantes bent:ficios dcri vo~ios de l'l cduca­
c16n no p¡¡c::l·2n me;iir:;c. en términos económicos. Hemos visto t:t:nbién que, 
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en aquellos prograr.~s y proyectos en los cuales los-beneficios ·económicos 
reviaten la fo~a de ahorras do coste, los ~étodos alternativos para pro­
ducir educacién pueden variar :;u calidad, de forma c;ue la ·educación más 
barata pueda muy bien la inferior, y que ·l• m~nor calidad debería ponde­
rarse ·con los ahorros de costes, :::sws debilid..o.d<;s, junto con las difi­
cult.J.des de tipo técnico que se encuentrnn al intentar obtener los datos 
necesarios con el fin de estimar los costes y beneficios «ctuales y futu­
ros, conduce a una conr.lu~ión bastante obvia: el anál~sis de costes­
beneficios no puede constituir' la única base para sel<>ccionar proyectos 
y programas dü educación. Pero nna conclusión iGUalmente ob·,ri;¡ es la de 
oue el análisis de costes-beneficios de~eria ser uno de los elementos.en 
Ía torna de deci-siones junto con otros. 

En vista del déficit creciente de-- fonJDS p!lra educacáción, los 6rga'­
nos decisorios dl.lbed.an prestar mayor <Jtcnción a la productividad externa 
y a ,la eficacia interna. Al hacer la elección respecto al tipo de educa­
ción que debería extenderse o reducirse, y al "cómo" ello deberia h'lccr~e, 
los contribuyen tes y los le¡;isladorc~:, y, en oca~;ior.es, las agencias ex­
teriores, acuJirán en forma creciente a los que toman deci:oiones p'lra qun 
justifiquen sus elecciones en téminos cconómico3, a::;i coino tanbién en 
otros términos. La técnica de Dn5.li~i3 que se ha descrito e:1 este trab" j:; 
t:!P.nc limitaciones considerables,' en p:wt::.cular e~¡ lo que ~e refiere a la 
med:! cióh de los beneficio:¡ de la producttv-í.cbd externa. Sin cmbar¡::o, a 
pcs:<r de sus li:ni taciones, el an{üinis de costcs-benc ficios puede otorgar 
un tratmniento s iste:nútico a los elrom~!1~os econ0:a:icos de -lor. p:o¡;ram;:,s y 
pro;:c::-tos de educación, y, en consccu..,ncia, añad~r un:~ dim.::nsi:):¡ útil al 
pro~c::;o de toma de decisio:1cs ·, (véase C0s t-R·:·n~fi t An5.lisis in Educa tior~-:11 
Plannin~, por Haureen 1-/ood!-l.:ül, pá¡::in-18 1_¡5-l•~i). 

·.( 

¡ .. 



( 

r 

DIV/S/ON DE EDUCAC/ON CONTINUA 
FACULTAD DE INGEN/ER/A . U.N.A.M. 

EVALUACION ECONOMICA Y SOCIAL OE.PROYECTOS 

ALGUNOS CONCEPTOS E INDICADORES EDUCATIVOS 

. Ing .. Eduardo Martíncz 

SEPTIEMBRE, 1984 

·Palacio da Mlnorlo Colla do T11cuba 5 · prlmtr ploo Dalog. Cueuhtomoc 06000 M6•1co, D.F. Tal.: 521·40·20 Apdo. Poatol M·22U 



' ' 

.. 
... ······ . -- . -·-· ·- .. ··-·. . ...... ··------ ... ~ . . ........ ·- ........... " 

ALGUNOS CONCEPTOS E INDICADORES EDUCATIVOS 

ABSORCION, TASA DE (ab): 

Eduardo Martínez 
1983 

relación porcentual entre el nuevo ingreso en el primer gr~ 
do de un nivel educativo (Niq,jl en un ciclo escolar dado 
y el egreso en el último grado del nivel educativo inferior 
(Ep,il en el ciclo escolar anterior· 

abpq' i j = ----;N;:;-I...::q:u,_,i~­
Ep, i 

- ALUMNO-AUlA, RETl\CION (a-a): 

X lOO 

promedio resultante de dividir la matricula (IT) entre el 
número de aulas en uso (o existencia) (A) 

a-a = IT 
A 

AL~NO-GRUPO, REIJ\CION (a-g) : 
promedio resultante de dividir la matrícula (IT) entre el 
número de grupos (G) (e~ un indicador utilizado principal 
mente para el nivel de secundaria) 

a-g. = _ _...;.I..:.T_ 
G 

- ALUMNO-MAESTHO, RElJ\CION (u-m) : 

: ,. 

promedio resultante de dividir la matrícula (IT) entre el 
número de docentes con grupo a su cargo (M) 

a-m = --=-I..:.T_ 
N 
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ATENCION A LA DEMANDA (cobertura), INDICE DE (ad): 
relación porcentual entre la matricula (IT) y la demanda 
potencial (DP). En el cüso del nivel de educación pri­
maria, para calcular la atención a la demanda de la pobla 
ción en edad escolar (grupo de edad 6-14 aftos), a lama-­
tricula hay que restarle los alumnos de 15 años y mé'ls 

·ad = IT X lOO 
DP 

CALIFICACION DE MAESTROS, PORCEN'rl\JE DE (cm) : 
relación ·entre el nCuner:o de m<.~estros con estudios de normal (no 
empiricos) (M!~) y el número total de maestros (M) 

cm= MN x lOO 
M 

- CICLO (i, j): 
cualquier ciclo (afio) escolar 

- COHORTE: 
grupo (de edad, alumnos) cuyo seguimiento (longitudinal) en 
un período (le tiempo contribuye al análisis de la evolución 
de ciertas caracteristicus o variables (rendimien<:o, deser­
ción; eficiencia terminal, etc.) 

COSTO (UNITARIO) POR ALUMNO: 
parte proporcional de los costos, directos e indirectos,de 
·los bienes y servicios necesarios para impartir instrucción 
a un alumno. Los costos incluyen: salarios (personal docen 
te y administrativo); materiales; gastos administrativos; 
servicios; inversión en inmuebles y equipo, y su manteni­
miento y dep=eciación. Con frecuencia se utiliza solamente 
el gasto corriente y se divide entre el total de alumnos 
al final del ciclo escolar (existencia) 

. : .~ . 
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- DEMANDA POTENCIAL (DP) : 
población (apta) en. edad escolar que puede ingresar a .. un 
nivel educativo determinado. Para el nivel de educación 
primaria, la demanda potencial la ·cons.ti tuye el grupo de 
edad 6-14 años (excluyendo aquellos que lo han termina-· ' 
do); la demanda potencial total incluye, ademtis, la ma 
tricula de 15 años y más. Para el nivel de educación s~ 
cundaria, la demanda potencial comprende el egreso de 6° 
grado de primaria en el ciclo escolar anterior, y la ma 
t.ricula de secundaria en el ciclo escolar anterior menos 
el egreso del Gltimo grado de secundaria en el ciclo es 
colar anterior (también podr:[a asunirse que la demanda 
potencial la constituye el grupo de edad 12-18 años que 
ha concluido el nivel de educación primaria y no ha co~ 
cluido el de secundaria) 

DESAPROVECHAMIENTO ESCOLAR (desperdicio) (DE): 
suma de las repeticiones (R .), más las deserciones 

p, J 
(Dpq, ij) 

DEpq,ij = ~,j + Dpq,ij 

- DESAPROVECHAMIEN'l'O ESCOLAR (desperdicio), INDICE DE (de): 
relJlción porcentua·l entre el desaprovechamiento. escolar 
(DE) y la matricula (II) en un grado determinado. Para· 

,un nivel educativo determinado, el índice de dea~prove­
chamiento es el inverso del· índice .~e eficiencia termi­
nal, o sea, la proporción de estudiantes de primer gra 
do de un nivel educativo que no egresan del Gltimo gr~ 
do, n, después de n ciclos escolares 

DEpg,ij 
depq, ij = ---=:::="-'-"-'--­

IIp,i 

- DESERCION (D) : 

X lOO 

alumnos que abandonan. la escuela durante un ciclo esco 
lar (Deserción Intracurr~cular o Intraciclo - DII) o de~ 
pués de finalizar el mismo, es decir, entre dos ciclos 
(Desercitn lntercurricular o Intcrciclo - DIJ) 

Dpq,ij = Dlip,i + DIJpq,ij 

i 
l 

J 
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- DESERCION INTRACURRICUL/\R ( intraciclo) (DII) : 
diferencia ·entre 'J:a·•matr:kuJ:a ·(II') y la ·existen­

.. cia · (RII). en un _grado de.terminado ·al .final .del 
ciclo escolar 

- DESERCION INTERCURRICUlJ\R ( interciclo) (DIJ) : 
existencia en un grado determinado (RIIP i) menos 
el reingreso en el mismo grado en el ciclo subsi­
guiente (R,.., j) y J<>Ctl'OS el nuevo ingreso en el grado 
inmediato ÍÍÚperior en el ciclo subsiguiente (Niq,jl 

La deserción intercurricular en el último grado de 
un nivel educativo (6° en primaria y 3° en secund~ 
ria) se calcula restando a la existencia en dicho 
grado (RIIp,i) el egreso (aprobados) en ese grado 
(Ep,i) y el reingreso en tal. grado en el ciclo sub 
siguiente (~, j ): 

DIJ = RII · (E + R ·) . pq,ij p,1 - p,i p,J 

- DESERCION, INDICE DE (d): 
relación porcentual entre la deserción total (D) y la ma­
tricula (I I) 

~q. ij = 
D • , pq,1] x·loO 

- DESERCION INTRACURRICUJ~R (intraciclo), INDICE DE (dii): 
relación porcentual entre l•l deserción intrncurri­
cular (DII) y la matricula (II) 

DIIP.:!:_· x lOO 

Ilpi 

j· 
1 

' ¡ 
1 

\ 
. J 

li 
il 
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- DESERCION INTERCURRICULAR (interciclo), INDICE DE (dij): 
relación porcentual entre la deserción intercurri­
cular (DIJ) y la matricula (II) 

d" = l.Jpq, ij 

DIJ .. 
pq' l.J 

IIp,i 
x loo 

Los indices de deserción y retención son complementarios:. 

d + rt "'lOO (%) 

cuando existen limitaciones de inforrnación,particularrnente 
en lo concerniente a seriús de.tiernpo de matricula (nuevo 
ingreso, repetición, re-ingreso, retención, deserción) o 
seguimiento de cohortes, el análisis "longitudinal" (en el 
tiempo) puede ser substituido, con alguna utilidad, por el 
análisis "transversal" para un mismo ciclo escolar 

EFICIENCIA TERMINAL (terminación), INDICE DE (et): 
para un nivel educativo determinado, relación porcentual 
.entre el- egreso en el último grado, n, del nivel en un ci­
clo escolar ·dado (En,il y la matricula en el primer grado 
del nivel n-1 ciclos escolares antes (IT¡•, i-(n-l)l· Es 
el número de estudiantes que termina sin retrasos el úl­
timo grado de un nivel educativo, en relación al número 
que, un número dado de anos_antes, comenzó el grado ini­
cial del nivel. Para simplificar, no se tonan en cuenta 
los flujos de entrada y salida intermedios (repetición, 
deserción, re-ingreso) 

·et = x lOO 

IT¡o, i(n-1) 

•, .. 
- EGRESO (aprobación) (E) : 

alumnos promovidos al grado inmediato superior al final 
del ciclo escolar 

. ¡ 
! 

i 
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EGRESO (aprobación), INDICE DE (e); 
relación porcentual entre .el ,cgr.eso (alumnos apro­
bados) (E) y la matricula (II) en un grado determinado 

epi .. ___ E...JP:::i 
IIpi 

X lOO 

EXISTENCIA : 
(véase retención intracurricular} 

ESCUELA UNITARIA: 
centro de trabajo (escuela} en el cual un solo maestro atie~­
de a los distintos grupo5 y gr;,dos, cumpliendo adem<'is con fun· 
ciones administrativas 

- FLUJO NETO (F'N} : 
número de estudiantes promovidos (Niq,jl menos el número de 
estudiantes de repetición (R p,j) y deserción (Dpq ijl· El 
flujo neto es un indicador que reúne--el-efecto co~inado de 
los tres factores de flujo b<'isicos: promoción, repetición y 
deserción 

FNpq,ij = Niq,j (Rp,j +Dpq,ij} 

-FLUJO NETO, TASA DE (fn): 
relación porcentual entre flujo neto para un grado determi­
nado (F'Npq,ij} y la matricula en el ciclo escolar anterior 
(IIp,i} 

FNpq,ij x lOO 

. IIp, i 
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- GINI, COEFICIENTE DE (g) (CURVA DE CONCENTRACION DE LORENZ): 
indice que surnariza una .desigualdad .relativa·en la dis 
tribuci6n de un bien o servicio considerando. (abarcan 
do) todos los grupos o regiones al mismo tiempo. Usual 
mente se emplea para medir desigualdades de ingreso e.!l 
tre varios grupos. comunmente el coeficien·te de Gini 
y la curva de concentración de Lorenz se calculan utili 
zando los porcentajes (y porcentajes acumulados), co~ 

respecto a totales nacionales, de demanda potencial -
(eje x) y matri·alla (eje y) para cada región. una cur­
va de Lorenz a 45 grados indica una distribución abso­
lutamente equitativa o proporcionada. El rango del coe 
ficiente de 'Gini va de 0.0, que representa absoluta 
igualdad o proporción, hasta 1.0, que representa total 
desigualdad o concentración (usualmente g < 0.5) 

bien o servicio 
(ingreso, matri­
cula) 

100",6 

g = 
ser. 

B 

i 
Stl% lOÓ% 

grupo de población (región) 

A 

A+B 
·-

g puede calcularse de la siguiente manera: 
considerese que el área de todo el plano es igual a 1: 
X = 1, y = 1, xy = 1 = 2 ·(A+B) 
por lo .tanto : 
A + B = 1/2 
también considerosc la siguiente relación: 
A + n e 1 
A + 11 
sustituyendo el valor 

A el- B = 
·.·.A + B ·A + B 

y finalmente 

g = -,-....:.A:.._. 
A + B 

= 1 - 2B 

de 1\. + D: 

1 - B 
1¡2 
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o sea, basta encontrar el doble del área B y restarla de 
1: ésta puede calcularse sumando las área parciales bajo 
la curva de Lorenz (multiplicando, cada vez, valores de 
x y valores acqmulados de y) · 

- GMDO (p,q): 
todo grado de cualquier nivel educativo 

' . . . ~ 

- GRADO DE ESCOLARIDAD (nivel de instrucci6n): 
máximo grado de estudios aprobado poruna persona 

- MATRICULA (inscripción) (II, I T) : . 
población inscrita en un grado (p) o nivel educativo, en un 
ciclo determinado (i). Se puede utilizar la inscripción 
inicial (II}, ~rig6n la estadística de inicio de cursos (que 
registra a los alumnos inscritos hasta 40 di as después de 
la.fccha oficial de inicio del ciclo escolar}; o la inscriE 
ción total (IT), seg6n la estadfstica de fin de cursos (que 
registra, 10 dfas antes de la fecha oficial de fin del ci-

. clo e'scolar, a todos ·los alumnos inscritos durante el ciclo 
escolar) .r-) 

- NUEVO INGRESO (promoción) (NI) : 
· todo alumno que se inscribe. por P,rimera vez' en un grado de-· 

·• .terminado ... ' 

- PIRAMIDE DE MATRICULA (pm} : 
para un nivel educativo determinado, relación porcentual. eg 
tre la matricula del 111 timo gr¡¡do . (I Tni) y la matricula. del 
primer grado (IT10 i), en un ciclo escolar dado 

- REPETICION (reingreso) 
inscripción en un 
tado ·inscritos. en 

X lOO 

(R) : , 
grado determinado de alumnos que ya han es 
dicho grado en cualquier c'iclo anterior 

... __ ." 
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- REP.ETICION, INDICE DE (r): 
. relación porcentual <entre .el nfuner.o .de 

---un grado determinado (reingr-esó) -(-R . ) 
ese grado en el ciclo escolar anterliór 

X 100 

.: .. 

alumnos que repiten 
y la_matricula en 
(II . ). pl. 

... · 

-. REPRESENT11TIVIDAD, INDICE DE (ir): 
· ' medida comparativa que muestra el nivel de representatividad 

, (participación) de un grupo o región determinada con respec­
to a la distribución global o promedio (nacional) de un bien 
o servicio. Indices menores que 1 significan subrepresenta­

. ci6n y mayores que 1 sobrepresentación. Frecuentemente se 
,-;. ·calcula el indice de representatividad relacionando la matri · 

cula y la demanda potencial, o sea, la atención a la demanda· • 
(ad), a nivel regional y nacional. También se puede obtener · ~ 
d~vidiendo el-porcentaje de matricula de una región con re~ 1 

pecto a la matricula nacional entre el porcentaje de demanda 1 

-potencial de una región en relación a la nacional i 
ir = adregional 

adnacional 
- RETENCION: 

' ' 

alumnos que permanecen en la escuela durante todo un ciclo 
escolar (Retención Intracurricular o Intraciclo - RII) y 
loe que continúan en el ciclo escolar subsiguiente (Reten­
ción Intercurricular o Interciclo - RIJ). La retención to 
tal es igual a la retención intercurricular -

. - RETENCION INTRACURRICULAR (intraciclo) (EXISTENCIA) .(RII): 
" · · · · alumnos que permanecen inscritos en un grado determi-

_,. nado al final del ciclo _escolar 

- RETENCION INTERCURRICULAR (interciclo) (RIJ) : 
suma del reingreso en un grado determinado (R .) más 
el nUevo ingreso en el grado inmediato ~uperigÍ:J(Niq,j)• 

' .- · f) sea, la retención· intercurricular es J.gual a la repe 
tición más la promoción 
RIJpq,ij m Rp,j + Niq,j 

La retención intercurricular para el último grado de 
. un nivel educativo (6• ·en primaria y 3• en secundaria) . 

• • • 
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·es igual a la suma del reingreso en el mismo grado 
on el ciclo ·subsig,uiente (Rn j) más los .aprobados 
en el grado en cuestión al 'final del ciclo escolar 

. (E ) 
p,i 

RIJp,ij = ~,j +Ep,i 

- RETENCION, INDICE DE (rt): 

. ' 

'.: . ~ ": 

relación porcentual entre la retención total (RIJ) y la ma 
tricula (II) 

. " . 

RIJpq,ij x lOO 

Ilp,i 
rtpq, ij = 

El 1ndice de retención es igual a la suma de los 1ndices de 
promoción más repetición: 
rt = p + r 
Los 1ndices de retención y deserción son complementarios: 
d + rt = lOO (%) 

-.RETENCION INTRACURRICULAR (intraciclo), INDICE DE (rii): 
relación porcentual entre la retención intracurri­
cular (RII) y lamatrf.cula (II) 

• • 1 

· · RIIp~ x 100 
r~~pi = ~----~-~~~--~· 

Ilpi 

- REZAGO ESCOLAR (extraedad) (RE) : 
alumnos inscritos en un grado determinado que tienen una edad 
mayor a la que corresponde teóricamente a tal grado •. El re~ 
zago escolar puede ser causado por ingreso tardio, '·deserción 
transitoria o repetición 

- REZAGO ESCOLAR (extraedad), INDICE DE (re): 
relación porcentual entre el rezago escolar (RE) y la matri­
cula (II) 

re . · = 
p~ 

X lOO 

} 
... • 
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1 
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-' TRANSICION (promoción), INDICE DE (t): 
relación porcentual entre el número de alumnos de nuevo 
ingreso (Niq j) . en un grado determinado y la matricula 
en el grado tnmediato inferior en el ciclo escolar ante 
rior (IIP, i) 

__ N_I_,q._.,,_jL--- x lOO 
IIp,i 
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:·~·:.:· ·_.:. illf'l•Y:w;,~~h,;lr·~; (JUI" lC' pcrrnittl.C'Vill.r.J~tr r.u:> Jrtt:ri 1~o:~, ··:;u v.i;d~i]jtJ:,•J 1./r-;,jr::-,· 

.. 
.. . ·.:'. ..... 

•'.1·.: 
. .' 

' . ·.,- .. ' 

' . ,• ~ ' 

.· .. 

···. 

,:•, 

·. ('l_dmini:i1.l't:tivn y finFtiH~icra y :;u:; ~ft•r.l.cJr. en el dr:!"'.i:rrc~llo t.c.c,n,~MÍt'''r :i 
BOC'iuJ· f"lt•l p:aro. ·E!;t.:'r.. infurm-tciun•.·:; pur:~dPn c.cr ¡a·r·t;(·nt.;,rJ:w c:fm ·"!!'J'{:r.l'J 

. nl ~i¡¡ui•·nl.o; cuc:;Lionurio, el Cllltl •·~ H(ilicat•le 11 to•lM; lo5 :wlici Lü<lr::: ro(· 
. f.r~:;t.r:rlo p::ú·n C'dur.-at~i6n. superior, t:·;)nc;-,,c~h'·n tt:cnic:1 vo~.:wiont~l :v t:"j<·nci:l 'j' · 

tccnolc1~.{é\, ce>n lt10 rr.odif'i.caCiou:!.i y orJnpt.r~cionc~ C)uc· !;C.1U n(·cr~:><:l"i ...:~- f-'!r· 
r<tz~n dc,l tipo de'innULuci6n ·noJ~ritontn. y ln naturde?.n del pr":;ccto. · 

l. 
·., 

~ •. 

Inrorreoci6n re:lntiva n la in~Litución ·o in~titucione~ par:: _1:''" 
·se sol id. La d. nr?~ tamo 

L.l Antecedentes del prcstatnrio y/o del orr,:~niGrno cjecute>r. · Nc:r.i.·r·:, 
·:. ····.··--.--·oficial, sede, fecha <le. funclaci0n, C<Jrácter ele la inotit.ud0n,. 

lubor rcnJ.izr,da y otrnn informacicme: c;ue contribuyen a ubic;:;r!_:. 
dentro del panorama P.ducativc y .científico del país. 

'1.2 ObJetivos 
teaia del 

educadonaleo de la institución, prioridades Y. cstn­
dcsarrollo .·educacional. · ·. '· .·-

1-3 Organi::aci6n y ndminl¡;traci6n; 

.. · 
'· · n. ·Instrumentos leeales, C'St<:~tuLo:; y rer,lr.r.:¡:ntos .que rig.::n el 

,-,<',,:•·." .. ';·;·:; funcionruniento de la institución, le otoq~an per:onérf<:~ 
.. '<.; :• jurídica y la fncult;.<Il porn ejecutar ln::; actividades in:pli­

cadn:; en .el proyecto y pora contratm: pré"tamo:;. 

.(:. :.>-::':: . . '.· b •. Organismos de gobierno, su composición, funciones y m~todor 
· .... <'·, _ ··de designación de su::; inter,rnnte:;. 

. _..._ 
c .. 

·,d. 

e. 

. r. 

. '· 

•. .;., • ' . ~ . ·. ! • ' . 

Organigrároa- de 
invc"tigaci6n. 
. .• 

las funci.:mes ocadémic:.~s de docencin ;;/o de 
l-Ié todos de evaluación institucional. · 

Organicrama de lns f~ncionec administrativas y de ·decici6n 
superior. 

Breve descripción de lns divisionn~ opcrociv:.~:; y rulmlnbtr<." 
livo:¡ en que ~e orenni7.n ln in~tiluci5n (1-'ocultudr.r., E:;~:uelcr, 
Departnmenton1 Institutos, Centl'o:;, \!te.) y de su:: :·.unciones 
y nrlmlnistraci6n. · ' 

rrombre y curriculwn vitae de la~ per~onas que cler.ernpC'ii:!.'1 cr.!',;;~ 
·ejecutivos y. directivos. en ln estructura superior d~ la ins­
titu~i6n. 
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_:-'::,_. -: nadoa en loa que portici.p6 _Y título:; obtcni_~,o:;, ·- ·-: . 

·}.' j;· · TareBr: de ocer.or~Ícnto re:~{izudud:.· In;Jic¡n.'i;cminnr.io:; dnclo~,·· 

. ;.-.· 

', ,; . · .... ·.· 
:·-ctlrsos dictoclos, c.onsult:Js evacuados, etc.·· · · - .. :. · .... 

··: ••• > }" ... " •• ;,_~, -.. ~ ¡J ·¡~ ,:-::• :,·. . . 
. ' ·'. - • . ~ . . l ' .. ¡ . 
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Estudiantes 
- • ~ e 

··;·. 
• '· • -. > .,. •• ,.. • • • • • • 

.. . 11. Número totul de estudinnter. de la··~nstituci6n, por esrcd.nli.dn.ó, 
,,. ,· :--:''.: :·.... en cndn uno de los· últimos el neo ofios, scp:.ronclo los de prc-. ·:',._,_. 

_,,;· ··?"· · ¡¡ra·Juaci6n y los _ele ·postGrodo matt·i-culoclos en pror,nimas· rceu-
·:··:i· ·~-l.::···.:··--larcs. · · ·· · ".. ·· ··· -.-.: 

.·./ ,., , .. \·, ·:-1.:7{{' ~ ·.· ·•:.· -· ;f,_' •.. ;··::,.:~':<-:'.'] ·; .. -) .. • ..,. ¡ ::· 

--~. 

···. 
..... 

··, . . > ·._ ·' .. · · lidad, para los próximo:; die2. oños. '., .. · · ·' 
:)'.'·z~}. ~. Gr6fico .de crecimiento olil lo. matrícula espcra;Ín; por e~r_~cia-

. ·:·· " 

·.; ... 

:., ·.· 
.. _-;: 
:-. :.:.:.' 

,•;. 

.... - '! -· 

~-- . 

• ( . 1 

·"'·· 

. :··. ,:, 

.. . 

. _-, 

'• .. . ·-···-:· .;·-; ;:~ ,. 

· c. D1s.tribuci6n de los entudiontcs por sexo, por grupos de ·1·~nd, 

_- ·.· por reei6n. r;eogdfico de ori~cn y paz; .ni ve les de inl.lrcsot. eco-
- , '·· · " ,n6micos frunilinrcs. 

;: -·. ! . :·:: .· ~.:·· ,: .. ·::' •. :: . -~ :- .. ,•, 

.. -.'.(.' d; · Número de c.-. tndiun tes que inerc:;on ·al primel' oiio y mlmero de 
-~ P.r.tudiontcs que ce g•·odúan, .l'n cadc. uno de los •11 timos r.Útcr-·. ·-,_, ño . ; 1 ·, ' 1 • : • ~ • : , • • • • • 

"· .n s. ., ·····.; ·!. 1· •
1
-: -';:·;·!'. ·. 1 ~1 --; • ~!:'.· 

!·.! .. . .,.,. "/-'-' ·-·.··'.'·::' -:~ ·_;·,'.·--~· ,~~-~--!_¡----__ :0:~1 J•'¡t; ;:'~¡ __ . ..!, ~:r-· :·.:: : .:·-:--;· 
.. . 'é':- Forcentaje_ de des~~ci6n, por .años, düc:mtc los últimos cincc · 

años • ·: -· ... _. 
... _:1 .. ·--·: 

. - . ''· 
... ; ': : 

' ! _'· .• . .-:_.;· r~· .. Pensiones, derecho:;: de mat.r!culo..y otras- oblirracio:le:; fin¡or.- ~ 
.. · ~ cic:-~u: de lC'::· c!:tudinntes. ·. ~- · · .... .. .. 

. ~ .. 

-: 

-.-. ••• ' l • • ..·: ; ~ ·:,::.: ¡- .' i ..::,'; ;· '._ .. ... 
~-:: :: 

.;·· .. ·' ... g. 
' ' . ' . 

'•": 

h. - ·,_~ 
!')crvicio~ de ·u3istcr.ci.a ~r,t:iol, vri.,nt.n<~lón ~oc¡¡r.ionnl, tl••::·, .• 

__ prt!ntruno::. y otro~. IlWn~rv -~·"! c:-;t.wJiPnte:: qu~_-:.:.!::i.hen .'",~-~-~:t~:~ ... 
·.e in •:con6tni::n y monL.c ele la· rni~tr.a.· 

:-: ¡' 
.' .. 

· :,-~ 'f· L' 'p~¡·t.ici pod.Sn 
·,: -·· '::id.ld. .: ... ·-·· .. 

!'. ,.,.._., ' 
.. .-. 

·.- ,::·:_,_:·.j. 

·-:-, · ... 

, .. 
·' . _ .. 

_f.tonto y orl~c~n-tlc lnt t-cntnri' rcg!Jl:'ll''.'r; p~ra ~1 co::tenj~ri,·:,¡tn 
de ln ill3tH.uci6n, presupuestos naualr,~ de in;:;t·<;r.o:; y •':;rcr.co:, 
·y b:llnncc3 ou.t i tactos <!X tecn~>men t·~ de los ·,í lt..imo:; tres r,•;.,~. 

. ·: ; : -:~ 

'·"-· .. ,_ 
.. ( .:..- · .. · ..... 

. -..... '\ -,_ •, ; .-·· 
-¡ 

. ,· ., . 
¡ ,'-~ --··,; -• 

. .. 

. ;·. ~- -~-- ---~ . . '' • •• .. - MO >' 

·. ·. -. '·· 

., 

: ... 

·. ;-

... · . 

•. ~ .. 

._-;_ 

... 

·, ·-

. ' ~ . 
; ' ···, ,·' , ... 

'·' ·. 

: ' ¡· 

. ~ ·- . . . . 

---~. ::: ... · .. 
·. ';: .· _.· . 

.. -. 
·-·-

· ... 

.-::- . 

• • ,!_ ~ • 

:' .· 

:· 

.· .. 
-~ .. 

.,.·. 

-::· _; ',:.· · .. -:::.!·-:_::-:·!~·-:··.- . ..:_ ::'' ·¡ ·-·:· ... , ... 
···~ ·--~-·---· 

:' 



;._. _;/ .. ' ';• : ........ ; ·' .. · ...•. ·.: .. · ~ · .. · :-.~ .. :_: ,·' •. :_· ... .. :::-~.-.• ·-~·-, . .... ' :·/,': :· .. i, :·: .. ' .· .... ~.. .--~ .• : t -~;-. ~· ~ ... ; :~ :: ~ - •" :.~::.::_- ·:.. .-:. · ..... ' --~. :· ' .• '< . . ¡,. ' 
·'.:_,-:.:~·r·'.-¿.\·;; ..•. ~= .. ·; __ ~. ·.,.: .-...•. ~ .. ·<: ,., . --·.·:_:·;~~-~··:.;-::~,-- .·'·.-~---· ··:;-:"· .. :·."/:~: •. 

.. .._-,: .. ::.·.· .. · ·'.·,: ' . . .. ... '', . ·.· ···' . .. 4 ·' . ... .· ' .... . . .. ,. : -- .• , .... ··• ·-·· ·· ;~ :- _ ,: : _ ..•. _. ·r.·:: ..••. ~'. ~ •. 1 • . .•• · .. ·-l'. . _ : r·· ~. 
, .. ;.: :.;.·;·~--- : ·.;:.;. .· .• ; .. ',. ... ~. -;·;·,:.·:.:. -~- .,.. . -.~:. ···'·''l. ' .. :,./ . ."·: --~--\· •• ,·~.·.:.·: :-.· .. 

. . . .. . ' . ·. ·. '':· :··.; . : . . . .. ! ' . ·,.: ·-;. 
-~--:- •:.::: ···~··. ··:-. •.: :.~-- ,. · .. ·. ·-:~. .. 

::. '·.·.~:.,·-···.i·;·:-.. :· _;j • : .. : :.:· -:·~-- !'• . ' ' ....• :-- . • ¡¡~ 
-'·. 

.•.. ,. .. ·: .• · , .. , •. ! ••. ; .• ·' ·ó 
.. ··;:;«{' .. :·:.f'· ': .. ~~· .. ·¡.:, ·~i:;Lt:z,¡a,cuntnhl<• y ilC.: :.d:,¡;¡¡{:;L¡·:.r".\;,~ :r ;.r.ntl'';) f'ir.'."'::r;f:., ./.: ., -. 1~, } ' ~f~¡~¡ ·i. ,' '2.,::~·: ·::;::.:··:; :,':: 1 

::::,:, :•.:,::: ::"'' "' :~, :' •. ,.,,, :·. ' ·.• ;. i .·•• ; . ;. · ..• 

. 
.'-.. ~.-.:·_···:.· .... ·.·~.'.·.·.','.:: .. :.· .. ~ .. ;·· .. :~ ... ' .. · ... ·:.: ..... ~· .. :~; .. :: ..... ~: -~ _-:: .. q~ ·:· · ~~t~eor j n:; ele ; lo;. ;p-~Ofr.: !':~rCr)~ y/ o -i~~-~n ti,~;,rlor-~!i ~ ( ?~·j_~:,~ :._ f;~·¡_·,~~::·: -;~ ! ¡ ·, . ~-<' ~ ~. 

~ 1 V·:;· :~. :· nsociodos, aux"iLiuJ'C!i, cte._ , rc~unerr:c~' 1 !_lc:s y rr~::p::•n:~tJbili- :.':. 
•• 1o • • . . ' • • ~· ' ;:,.. .... • • • .• --

·:•>:';:::: ·.,:., ' ., .. dod"!r. qu:: corr.-::;r,o:1dcn n c .. d<J uno. '·'''. ,:·,!, ,,,;_·;.< :·. .. :;:. . 

, 1 ;;:: .. , .. :. ..... :·:~.:: .. b'; : .. ·c?.Üflcocionf'::: ncr.c!'·é-m.ica:: ne~(' 1f, in:::Li.t.,;(.'.<'ín .cx·ir.c pc:rr. ,,, ... :.: ... :· .· ( · · 
'·:. ·:' · .... : ·:·dCSC:l.l(.l!:!iO de la:¡ fu.ncionc:: .CC•J'l'0SpÜnd:!.cntc!S. El_ ~r;d~ c~t;t;:e::n·:r.: . . i:;~ 1-'~· '' 

-~;;}. · ~- ~-- .. _- / ._: .. ···en 1 n 'd~.ccnci :i y c-rí· :la in ve:; t ignc i6ne - ·· · . . ·_· :;.: · : ·. : __ :. ~l~-~-- -· · 

·.<:.',,: -''', ... '~·: . R(!(;i~:>cn ele admini6n y promodtn, 'beneficios ;:clici~r;.;l~~r li~ ',\ ... ·[/, 
. .'.' ...... ·,·" ¡.';r·.'t•.'.;.~··CI!ncin::, juhilacionc;;, scenro:;, cte. ,,.,, ,,.'io·' ,,. ~,-; .. ;. :: • ..-., .. ·' \:.. ... ,: .. · 

.-· ··-:·:·. -·-~:-~--.. ~--;:·;~; • • ·. '. ' .. ·, f ""; •!. , .. ~ -~~--.t); ','· ~--, -:·'". 
'·'.:. ~--~-~ ·:. ..,._ .. . ~;_,.el.·_ -, Núriw ro de profl'!r.ore~ ~y/ <J inv~>:; t. i (~n<t"orc::; . ~~ e ad ~ D(·[>:J:..~t;:r.r:n·:~j, "-, ; ~.~:·._._ .. 

....... ·:. ... :·:.. . ·;o;. Fncultou, InsULnto u·c..t¡·o tipo cic:unidn<l ::cuclr:n:i<'H o c~t¡·;¡<:-'·'' 
. ;'.:.,:.: ,:-,>" ··.\;:·. turn t6cnico-cicut:((ico, cl::i cfic'ado~ sc:·,tín el ré¡;l1Ku uc f' . 
. :.··;··. :,> ----:·-~-:··::-..... :· ilcclicnclón (decJic;.ci~n c:-):r.J,~:..;_i:'-'H, ticutp~ Cútlrl.cto_,- :n_0di~ _ti{:~~>~.,-·; :~ ·_·:·.- . 
• :/~ ·.:·· .• r -. >.í.':: ,_.. r tiempo píu·cinl, poi~ .)tora y:~ct~Jn ~·u:-: -t~.tulos_ .::> c;r:·~?s ~~~'~é-·· · ·. _.,.__ ~: .. 

,, · .· l'lico:; (Doctor; Licenciado, etc~) .. ·.· · · · · · ., .. ,. 
0 

·:·:,• t: '.;: • • •:.· .• >_:;- '' f,r 

' ·" ·,., ... >:;::·,-e··. ··~ror,rDJDi:is de '~apC:cit;ci6~· y pérfcccionrunicnt.o' dcl·p~r·::c::::J.. ·· ~-\ 
:· ... docente y/o de invc:;tiflad<~n. FolíLica dt: la in~LHu<:i6r. er: 't_}: 

.-· .... :·_. 

: ·. .,._, 
·::·_· 

;1 ·::. j• . . •. . '. 
_.: ... , ... '. ~ : 

1 ' • •• '·. •• :·~,-- : 
.1"" •• :. 

... materia de becas pnra c:;tudio:.; mianzadas'· en el pofs y r:n ~}. ·:'.,· · ¡, 
<· .... :.-·!,exterior. y labor realizada cn.cste· sentido en los.illtir.:o.~ trc:; J · 

f.·~.<::::":~~:·_:: afios.: . ~· :. ·i';::·:~:y:: ,,, -~~·:·.:·'·'['']_ ."<' .;.::·;,;·;:: ¡~~~-:i;·::.~::lr·._'; ·; ~;-· 

f, , 'Evol~ci6n dci
1

' mkl~~o d~ p;·of,::;o¡·c;; y/o invcstiG:,dor:c·~, ~e' u/ .. , ¡ .. " 
.-.. . _., .. · 

,···-.'' 
: .. ~:)· . .';c. completo en reluci6n .. ~l nllmcro total dm·:mlc lo:; tíl t ir~l'5 e; .:~r . f'-' 

~os. . . .- :·>'- - -- .. :.:·.:,n(:' · .·· · ~- · ;: - , .. · ~ .. ..:. · .. · 

: ~ 
·-·,; -.. -

-~--

: ::' . ..... ! :-

•, . 
'. ~ 

·.¡' 

,.;-·: 
---·::·: ....... _i _:. 

"' 
._.. _.: .. 

_,_·,. . . ,. 
.• .. 

'' 

8~ En c\1... cn:;o de las instituCiones -de investicaci6n indr,pc:mdlr.:;:;~~ 
se clc~l>c jncl :,ir ndc:m~:-; urHt li ::t:'l ele lc.s · (H:r::onns q1ic !i~n ::c-i·~ .. ~ .. 

... 
•' 

· necido a la 1.n::titucl6n ·durante los dos tHtlmo!: tiño:;, .::-.r. ";_ 
currículum vitae de cada uno d~ ellos, indicnn<lo t¡·nu.;jo!: ,·,·:.-

: lhnclos. Espeei ficilr dónde y cuándc se hiciero:1 y d•h,!rc ·flÍ·:~·~t: 
·.· --~. ,; .· publi·c~dos o·.prcsc~tD.do5.. · ·: ·:··:~.-~ :·.: ,\·~-, ,:n ··;-;· __ ,:.-·~-.~·_-,_. .. __ .; ~-. 

'. . ,. •:: . .. ..:.:.•, .. --~.; . .- ·: . ·~ . . . ( . 

,· . 

.- ... Prográmas académicos y de .invcstie;ac!6n . . . ,. . ' . ~--:.:.;- ' ... -- :: : . ' 
. '~ . 
- -·~- . 
. . ·.' 

. . ' ., 

. · .. :~ .. : .-· ·;_ 

Carreras profc::ionalcs o 
· la ins ti tuci6n. Año.s de 

acüdéraict.S, 
estudio por 

títulos y Gratos ·q·u~ ~t:-,·t;:' 
7spcd:üidau.. . .. .: 

. , b. Política Gl"neral d·c 'invcstic,ocionea ele la'institucién y 
. •', . " loción con la política de dc::nrrollo económico y socio.! 

~ ~· 

su ~··~-

·;,··país o de ln re:!i 6n •. 
¡ • 

· .... ·,, 
·' . 

,•¡· ... .-;.· 
'

.; " ... ·:._.-:;, . .. . ,: .. . ·', ·.:\' ·.·, -· ' 
.... . _. ~. ·:·. 

• !. . • 

. ·' ' ... 

... .· .. •.' 

' ... ·. 
'•' . .... · 

· ... . ., 
' {. . . ·.-.· 

•. !' ',\' . ; .,_ "••, •· • o • .. •:r··:- • 

1 . : 
.;: .. ,·~ ... 
e .. --¡ 

. ~> .. )\ 
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. ·:· 
. . .. ,; . : ·; . ,_, 

' . ' ... :(,; .. ' ''. 
·: '._· ... '.:; ·. •. .... 

' ... 

. ·~ . . ' .·;'' 
. ... ·-··· .... 

' . 
:·~,- ·::-

"f.~ • • • ; 

·.· . 
.· ·: 

. ·····. .,. :'.· ,,-

. ·,;_, ... 
. 'f~l -: 

. -.• 
. ; . 

-: f ..... ,; •. _ 

:'• .. _,,._ .: 
. ¡: ·.,,. 

' 

. :-····· . ., . 
.. . r·· 

1 ' ' .. .·. ··'.; 5· ·-:· 

:·..:. 

!~ ·. ·... ·,. '. :;;>_).~-----
( .!·· ' \ • . ~ '· ·.·.·;. .. -:~.:.-,, , 

-.. :, . 

. . . ·l.:-<· '¡ 
• ·.• • ·;-, ' : 1 • f ·_, 
.• ~ .' .. ' t. " . 1 

•'. 

: ~· 
.... 

~ ~ ,, ; ...... ·. 
. : ;; . . . · .. :.·.--\ . :·-;_• 

..... ; ·_, ,· . ' 

.' ;: L '·. ·,·' 
). . \~ ... -;.; ! ' ·'· . '· 

., ... ,.. . V . '¡ 
. . i':· . ! 

::·· ·. ·' ... , .. . . ;• .. :_ ·_; ... ~ . '_:.c. Cnlend;,rio acad~mico: número y duración de. lor. cir.lo.; ~cnrJ15-
:,,¡1,co~ por año (::;cmc!'>tre, triw~~tre, etc.). _ Eor:--t!'io r~ 1~u_l~:· IJf"! _., ·, 

-~. ·- .. ;; > 
. · ::· ··· ... 
· .. ; .! .. _::. ;._ .. 

. . ·, " . 
·.; . .. ..... '· 

·., 
.' ... ' ~~ .· 
. : ~ 

} ... 
:. ' 

·-.: .. 

. 

·· ... · .. :. 

:··. 

' ... 

.. .. •L.~tividades docente.s~· ... : .. ,.>, '.· 'F;, ... · 
. . 

• • •• • ... ·: ! •••. 

·.d. ~ Ú;t'emn de orgMizociÓn dÚ c·~,;r·i~ul~'n y contenido del mtc.1nl) 
(::-í,~iclo, flexible). Carga :t<:a:l6mico normnl por ~lumno en hor.1s 
p.Jr scronn:J, · sepnrndas en e l~'Ecs· tcórir.n.-; y prtíct ic;t:..i de l::thora_­

:,·::·.,,,. t>rio. Sistl!ma Jc evalunción de métodos de la cn~eiianza y d<:l 
;,.> •. 

-:.:,\ · .. · .~:l e·.:rcndizuje. .. · -· ... •-·· : ·, -\.,__; .. -. -· ·-
.... .::/'e.· ; Orgnni.zoción de. los scrvic i.~s bibÜ ot•)cnrios 'y otl'OS mcd los ele 
· , ... , ... en.;eñonza. Número de volúm<'nc:; en ln biblioteca o t·ihliotccas; 
:.,.;:,.:, · ;•.·':!(mero de suscripciones .n publicaciones científicos. . . .• . 

'. 

.. _., 

. .. • 
, f. Pro-¡ectoo. Je inventigodón iniciodos o completnclor. durante los· 

últimos tres oiío.;. Título del proyecto, nombre y curriculHCO' 
,. vitilc del investigador prineipnl, número de invc:;tl¡;ador~s a~o­

cinclor., auY.iltnrP.S,. etc., fcchn de puhUr.nción (~i ln hubo) y 
· .. · ... órgnno <:n que se publi::6 e11·csultnuo., ,,..· :· ,; .... '· · 
··-::.· ,. ·-

· l.;.·• .. B•. 

('j ..... ··· ; .' ~ : . ~ ... ' 

'\ .. ·'· 

·ProGr~JQa de actividades extracurriculare:; tales corno: cursillos, 
seminarios y otros s~rvicios '{Ue facilit.an a la cv'=lunide~d ur.::-., 

·educación continuada. 
:: . 

. ,.-.. ·' .... 
: ' .... : , ... 

.... -,·. 

.. ' 

·,,· :>. 

·.__. 

;'", .. 

l.'! · .. Plonto física 
' . 

. ····)~··-·-···.•"• 1'; ..,._· ':••, ...... f· .. ·~:·.,;f-.·_:. ..... ---·: ...... :~ { ·· .. 

. , ... De~c!:'ipción de las instalaciones actuales, indicando s<; ubic¿ci6:. 
6rc¡¡ construida, :Srea del terreno disponible pora runpli.acicncs, · 

·,. c~ta,lo de. la3 cclificncioncs, usos a que er:t6n dc::;t'ln:.•,i.1c, fnr.U l-
·.dadea de acceso, etc. · .~ . --.:-: .. c.J.'.'? _.:.::::.::.·<~---~:.:, --~,i. ~-. =;~-~~¡~-~ ¡-~ -· •:-~. 

: ,·.; •'·' ·.~-! .::z': Z, 1\.-- --~.:;~.-·~--;·.·~~;::1-~(;·- .. ;·:;"·:·J.I.! ;;:: 

rnl'<:>rm:~ci6n relntivn ol pro;,-ccto ;• ,. 

- ... ~ 

" .. 

. ,:, l .... Rcswncn, ob.1etivos y expli.:¡¡ci6n f':~nernl clel proyecto. Costo r.ot:tl, 
monto del <•porte lccal y monto del préstú!lln c¡ú" ~e ~olidt.a. Pl;,z,; 

"··. para la ejecución di! .los obr¡¡s y n<lquisiciónes cont.cmrlnr!ns en •!l. · 
prc.yP.cto. 

.:. 
'-:-,-;:·' . ·'' .::·:· : .. "·;~~ :.:;::·< •' .. 

. ,· ~ . ;-. ,-, ": ~...; ~~'' .... ' ; '• .... 

..;..'.; ... ··. 
Dcscripci6n detallada del proyecte 

. , . a. ProGrnma de desarrollo acndéroico e institucional. l~r.t~ • .; a ~o¡·tc 
y mediano plazo de mejori:unicnlo de .lo::; plnne3 y rnét.ot!tJ!,j ~¿ erl~;e .. 
ñonzn y/o de investi¡;<Jción, rcfo¡·mc.:; ele lt' entructnrn y <le llls 
si:.tcmD::; odmini3trntivo:,; y nc,,dérnicoz· que ce P.!'i{'l'l'a ~~,l~a·f\r ·o 
mejoro¡· con el proyecto. 

·~ ...... · ... 

h. Pro¡:ri'Jlln ele con:;tl·uccion.~n. ncr.cr1rción clrt:llt:uh ,V jn::t.irl-
. r.o.c!c.$a tlt.:: !.13 c''n.:.truccionf>:i propue::;tn,~¡- Vn1· iM:.-t.ruc'=H'tlt.';: t·n 
t:l c.ll~~•n,~.·nt.o nnc:<o: "r~nrm:.:i J't:<•(rnt.:nd:Jhll':; de url·:1ni ;·r.l>i y : .. ·.¡qi. ... 
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. .: 
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.... ·. 
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•..•. •.• . •. T.·' ·-. 

.. · . ·. . . t'' .. ~-

... · .. ", { 
·.· ·' . ·.' 

",: ·:-" .· ' ;~~ . , 
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. .· ··._, 

c. ri·l."~t~ ¡.. .~111a tic: cqu i po y . m:1 ter· i í·l \l-H· 1.'\·¿;o: !. t fi e t 1• · T ·~: :· r: !" i t·' < ·,. · .. :. ·· J · · ·:·-:2:: l: 
;· .. ··_>)1:-.~ln d~ lo:; Jnbcrftt:orir.::, t.:ll1l.:rc:; 'j' ot..r·:::; fa-~:ilid:~:,~:·.·u·:· .. ;::-~·~·i::.·.·~.--~· 

:( -::- .. :¡•~·nz~_•, de invt~!"~tlr;::ci(,n y :;c~r'-'icjC1;: c:~m:•l!:rr.<.nt.;:~·:jC":-.. r:··:·· ·· '-•:_:-.,::-\·: 

" equipnr y'eo::;t.o c::;tir.J~·,d~· dr: 1··:• c:~!uirnr..n,.r.L·r.::rin.-; pt•?'ll e·:¡:, ···,, 
,, ·l t•br>rntOl'i (J. l-1c .. nto c~t i.r;¡tH1o pr-r·,J l.;r ccwpt·:J ele l ibr,·J::;· :1 I•'.li.·li C&.• 

·."·'.'.' ;C'icnes pel"i~dic;¡c, ·po'r "~l•Eclr:lirl,,cJ, .. -·'·'"J':~ .o':• '"'''·l:d." ·,_, · 
·:_r;··h •• : ;¡ -·-~:. n r..~:·. :; , ~:~)~_,:_u· .. .-.,_~:-~ ,:~:. ·.-~:.·"':. · · 
~··:"d, 'J'ror:rr:mn'clc· ndr.t.c!'lcín t.écnicn •. · TC:rminr•:: ·d~ r!'fcre:nr-i•• r~t:: Jr;:: 

.:.~. ~ Co:-,;.ultorc·~ 'y t,!cnicr,:: eh~ fuero· de la in~l.ilucit~:l· quf• :;t; t.i~; 1.:_- • 
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III METODOLOGIA PARA LA OBTENCION DE LOS PRECIOS DE CUENTA. 

El precio de cuenta, es un pr.ecio que tiene por ·propósito -

reflejar el valor económico de los insumas o productos y no su va 

lar financiero o de mercado; con la particularidad adicional, de 

que su valor absoluto depende de la unidad de cue~ta o base canta 

ble que se elija, 

Dentro de los preclos de cuenta quedan englobados tanto los 

precios de eficiencia (o económicos), como los precios sociales, 

donde para los primeros sólo se considera el objetivo de creci 

miento ecJnÓmico, mientras que para los segundos, adem6s de 6ste, 

se hacen intervenir los objetivos distributivos del ingreso, y de 

la inversión y el consumo. 

·Aho-a bien, con'o se indic·a en el.apartado de.Objetivos y Al 

canees, en este estudio se determinar6n, los precios de eficiencia 

de un con.iunto de insumas y productos, por lo cual en la metodol2 

gía que a ·cantinuacióh se presenta, no se tratan las objetivos de 

distr·ibuc:~ón, ni los relacionados con otros factor.es, tale·s como 

tierra, S•Jlarios, etc, 

Entre las distintas metodologías para la obtención de pre -

cios de cuenta, se eligió la elaborada por Squire L, y H. G, van­

d~r Takl/, debido a que presenta la ventaja de ~na aplicación 

m6s general, sistem6tica y uniforme; otro hecha,que contribuyó a 

11 Squire,L, y H. G,, van der Tak, An6lisis Económico de Proye~ 
tos, 1977. 



esto decisión, fue que tol metodología ya ha sido aplicado en est~ 
Secretaría, 

Cabe hacer mención, que en el tratamiento de algunos puntos 

toles como comercialización, transporte y precios o puerto de gro~ 

jo o de fábrica, el documento antes· citado es poco explícito. Para 

darles el tratamiento debido o dichos puntos, se recurrió o otros 

d d . . 1/ 1 os ocurnentos, elaborados uno por L¡ttle.y M1rrlees-, y e otro 

por Hansen~/. 

La primero de estos dos referencias, puede considerarse como 

lo fuente original de lo metodología propuesta, 

l I 1.1 Base Contable, 

Lo bos~ contable es lo unidad de medido o de cuento, 

en que se han de transformar cantidades heterogéneos paro poder s~ 

morse; lo elección de cualquier base contable, no afecto el onáli -

siso evaluación de proyectos, dad~ que poro ello, es .de interés ex 

clusivornente el. valor relativo de los costos y benef,icios, y no su 

valor ab,,oluto que es el que define lo base contable, 

De esto manera, la elección de la base contable e~ or 

bitroria, siendo lo propuesto poro efectos de este estudio,· ei in-

greso .pÚblico de libre disponibilidad, rnedido en términos de 
----------------

Little I.M.D. y J.A. Mirrlees, Estudio del Costo-Beneficio en 
lo ::ndustrio de Países en Desarrollo, CEMLA, 1969. 
J. Honsen, Guío poro la Evaluación Práctico de Proyectos, El 
Aná:.isis de Costos-Beneficios Sociales en· los Países en Deso-
rro .• lo, ONU, 1978, 



él 
divisos; y expresándose por comodidad esto monedo convertible en -

unidades de monedo nocional, es decir, en pesos, 

Ahora bien, dado que poro que uno base contable sea -

~til, ~e requiere que su valor se mantengo constante durante el 

tiempo, se hace necesario aclarar que se trota de pesos .de junio -

de 1979. 

Por otro porte, pues'to que la político actual en relo 

ci6n al tipo de cambio oficial, es mantener un tipo de cambio li. -· 

bre y no fijo, puede asumirse que el precio de las divisos se opr~ 

ximo en bueno medido o su valor real; y por tanto, que puedan rela 

cionarse los costos internos y en lo frontero, o través del. tipo 

de cambio oficial, aunque no deja de reconocerse que siempre axis-. 

te una preferencia por los divisos y que por ello se estén ·sobre-

valuando ligeramente los precios internos, 

III.2 Clasificación de los Bienes. 

Previo a lo determinación de los precios de cuenta, -

es necesar-io hacer lo clasificación de los bienes y servicios, os-

pecto que es de suma importancia, s1 se considero que la formo de 

valoración de dichos prec1os, varía en función del grupo o cotego-

ría que so considere. 



El elemento básico po.ra realizar esta clasificación, 

es el referente a si un producto puede comercializarse o no en el 

exterior, es decir, si puede importarse o exportar-se, 

La ~lasificación qu~ se emplea es la siguiente!/: 

a ) Bienes comercializados con precios f ijo's en lo 

frontera.· 

b ) Bienes comercializados con precios variables 

en la frontera. 

e ) Bienes no comercializados. 

d ) Bienes no comerciales. 

Se considerun como bienes comercializados, aquellos 

que en la actualidad se im~ortan o se exportan, y para los cuales 

un incremento en la demanda u oferta, se traducirá en un aumento 
' 

o' disminución. del volumen de ese p'roducto, que se comercializa en 

el exterior. 

Esto es, si se aumenta la demanda de un determinado 

producto que se importa, ello se traducirá en un incremento de di 
r 

chas importaciones; por el contrario, si este producto se exporta, 

se reducirán las exportaciones, 

Un tomentario similar puede expresarse en el caso de 

un bien para el que se planee aumentar'su producción, 

l/ Aplicable. tanto a bienes como o servicios • 

._ 



Lo antes seRalado es válido, aún 
. @ 
cuando el proyecto 

bajo consideración satisfaga sus requerimientos en el mercado in-

terno, ya que esta acción obliga a otro demandante a satisfacerse 

con importaciones; por ello,, es que se habla en el estudio, de i!!! 

portaciones, ' exportaciones, demandas o producciones en el margen 

y de precios o costos marginalesl/, 

La diferencia entre los bieries comercializados, que 

se clasifi6a~ en l~s grupos "a" y ."b" estriba en. lo siguiente~ 

si· corro consecuencia de un aumento en la demanda de importaciones, 

se espera un incremento en el precio, se habla de precios varia -

bles en la frontera; de la misma manera, si o causa de un aumento 

de las exportaciones, disminuye 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 importaciones o ex 

~ortaciones, respecti~amente, es infinita; y en el grupo "b" aqu~ 

llos productos en que estas elasticidades son menos que infinitos, 

Como bienes no comercializados, se consideran oque -

llos que en la actualidad no se importan ni se exportan,pero que 

podrían serl~ en coso de que se modificaran las políticas de co -

mercio exterior, ~n este grupo se incluyen los bienes que están 
----------------- -

Cabe hacer mención que cuando se considera un producto como 
comercializado, se hoce la hipótesis de que no existe en el 
País una capacidad de producción· ociosa,. que altere los ·arg~ 
mentas planteados, 

• 



~ 
protegidos por aranceles aduaneros y los sujetos a cuotas de impo~ 

tación o exportación. 

Por· ~ltimo, se cla~ifican como bienes no comerciales, 

pquellos que fÍsicamente no podrían exportarse ni importarse, como 

son el transporte, el comercio y la construcción, a los cuales se 

agregan bienes tales como lo arena, para la cual los costos de co-

mercialización y transporte son tan altos, que hacen que su precio 

interno sea inferior al costo de importación, y mayor que el pre -

cio de venta para la exportación, situación que no permite comer -

cializarla. 

III,3 Valoración de los precios de cuenta, 

A continuación se presenta la forma de valoración de 

los precios de cuenta, haciendo las observaciones necesarias para 

aquellos casos que se consideren importantes, en función de la .di~ 

ponibilidad de información en nuestro ~edio, en particular paro 

los productos que se analizan en este estudio. 

Podrá observarse, que la lógica del enfoque que se d6,, 

es bien simple, y consiste en determinar qué valor económico tíene 

un aumento en la demanda o en la producción,a trav's de la entrada 

o salida de divisas que se origine en el márgen, debiéndose recor-

dar que en este estudio, son las divisas la base contable, 



,. 

® 
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 frontera, los gastos necesarios 

para desembarcar el producto y transportarlo. 

En particular, el precio a puerta de granja de un pr~ 

dueto que se importa, se obtiene sumando al prec~o CIF en la fron-

tero, los gastos.de comercialización y tran~porte para ponerlo en 

el centro de consumo, y restando los gastos que por los mismos con 

ceptos se originan desde la granja a ese centro de consumo; es 

claro, que a fin de ser congruentes, los gastos que se sumen o res 

ten, deberán de estar también valorados en términos de precios con 

tablas. 

Una forma alterna ~e ver este problema, probablemente 

más clara, consiste en el caso de la sustitución de importaciones, 

en sumar al precio CIF ~el producto que ya no se compraría, los ga~ 

tos de comercialización y transporte, que ya no se verifican, que 

son los del puerto al centro de consumo¡ y restar los gastos de e~ 

mercialización y transporte, que se originan para poner el producto 

desde lo granja al centro de consuma, 

En suma, se obtiene el precio de ~uenta de un produc-

to que se importa, justipreci6ndo el egreso de divisas que dejaría 

de tenerse; y de manero similar, para un insumo, determinando el -



egreso de divisas que se genere. 

Para el caso de un bien que se exporta, al precio 

FOB, deben restarse los gastos de comercialización y transporte, 

desde la granja hasta el puerto; es de¿ir, ol ingreso de divisas 

en la frontera, se deben restar los gastos que se generan desde -

la granja, hasta la frontera. De igual manera,. para el caso de 

un incre~ento en la demanda de un insumo que se exporta, el pre 

cio de cuenta se estima de acuerdo a las divisas netas (precio 

FOB -gastos de transporte y comercialización), que se dejan de-

percibir. 

Es importante anotar que para el cálculo de los gas-

tos de comercialización y transporte, se debe considerar la tra -

yectoria que normalmente sigue el bien y no cualquier otra, a me-

nos que se propongan cambios en los canales de comercialización 

Para la obtención de los precio~ en la frontera (CIF 

o FOB), las principales fuentes de información fueron las siguie~ 

tes : OEA, ONU, FAO, Departamento de Agricultura de los EUA, re 

vistas especializadas en comercio exterior y revistas especializ2 

d ' t• 1/ as en algun 1po de producto- • Sin embargo, en algunos casos. 

deben hacerse cálculos o estimaciones para obtener el precio en -

la frontero, ya que los datos consignados en los distintos docu -

mentas, corresponden a los principales puertos de importación o -

En el capítulo VII se detallan para cada artículo las fuen 
tes a que se recurrió. 



~ 
exportación, que no necesariamente coinciden con los puertos de en 

trada o saiida de los bienes que M'xico comercializa, 

Las formas de cálculo o estimación, que fue necesario 

emplear, son las siguiente>; : 

!/ 

En el coso de productos toles como los cereales, 

se calculó el precio CIF, sumando al precio FOB de 

los puertos desde donde se importan, los costos de 

seguro y transpdrte m~rít{mo. 

Paro algunos productos de exportación, se asumió -

que el precio FOB de otros puertos, era el mismo 

que el de los puertos mexicanos, 

En otros cosos se calculó el precio FOB a partir -

del pre~io CIF del puerto hacia el que s~ exporta, 

restando a este 6ltimo los costos del seguro y 

transporte marítimo. 

Otro m'todo, empleQdo en particular poro lo moquin2 

r{a!/, fue restar al precio interno 'los aranceles 

de importación, los gastos de comercialización y 

los de transporte. 

Paro la obtención de los precios en la frontera de manera di­
recto, hubiese sido necesuria uno investigación de mercado en 
los Estados Unidos de América, lo cual sale de los alcances -
de este estudio, 



Por Último, para productos como la semilla de aig~ 
d6n y el c6rtamo, para los que no se ~etect6,· cu6l 

era su cotizaci6n internacional en los documentos 

consultados, se hizo la estimaci6n a partir de los 

siguientes c61culos 

En el Anuario Estadístico de Comerci~ Exterior se va­

loran las importaciones y exportaciones a precios CIF y FOB, res -

pectivamente, Sin embargo estos precios son inferiores a los reo 

les, por causas que no interesan en este estudio, 

Se calcul6 un porcentaje promedio de variaci6n entre 

los precios ~onsignados en el Anuario y los obtenidos en los merca 

dos internac:lonales, siendo. claro que ésto, se realiz6 para los 

productos en .qu~ si se encontraron las cotizaciones internaciona -

les correspondientes, 

Por Último, 'se aplic6 este· porcentaj·e promedio de ya­

riaci6n a los precios CIF o FOB reportados en el Anuario, asumién­

dose que de asta manera se corregían los precios ahí reportados, 

Esta forma de c6lculo, canduce'a una buena aproxima­

ci6n, si se •:onsidera que existe cierta consiétencia en 1~ varia 

ci6n de los precios reportados en el Anuario y los obtenidos a tr~ 

vés de las cotizaciones internucionales, 



@ 
B ) Bienes comercializados con precios variables.en 

la frontera. 

Como podr6 observarse en el capítulo IV, ·la particip2 

.ción de Méxi·co en los mercados internacionales de los productos e.2 

diados, es muy paqueña, como para que una variación en la oferta 

o en la demanda de parte del País, tenga una influencia apreciable 

en los precios internacionales • 

. Para el c6lculo del precio de cuenta de un'bien in 

cluido en esto categoría, es necesario recabar información respec-

' ' to a la &lasticidad mundial de la oferta o la demanda, segun se 1!!! 

porte o exporte el producto, la elasticidad de la .oferta o la de -

manda de los Países competidores, la elasticidad interna, etc.: no 

abund6ndose mayorme~te en este punto, dado que como se menciona, 

para ninguno d~ los productos estudiados, se presentan precios va-

riables en la frontera. 

C ) Bienes no comercializados, 

En realidad no existe una m~todología propia para los 

artículos incluidos en este grupo; lo que se propone, es estudiar 

las políticas de comercialización de cada uno de ellos, para obt~ 

nar corr,o conclusión, en qué otra categoría pueden clasificarse, 
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Por ejemplo, si una·cuato de importoci6n que se util! 

zo en la actualidad o plenitud y se aplico can todo rigidez, el 

bien estudiodp debe considerarse como no comerciolizoble, Si· es-

ta cuota no se utilizo o plenitud o existe flexibilidad en su opl! 

caci6n, al permitirse que el producto puedo acudir de manero inda-

pendiente a los·mercodos externos, se debe osu~ir, que se trata de 

un bien· comercializado. 

De la mismo manera, s1 un bien está sujeto a un aran-

cel de im~o~tacidn o exportacidn, que hace prohibitiva su comercig 

lizaci(in, deben estudiqrse los expectativas de que permanezca esta 

político, Y. de acuerdo con los resultados, clasificar al producto 

en donde corresponda, 

En el caso de los cuotas, aún cuando sean flexibles, 

no dejan de tener un cierto efe~to, que hoce que no exist6 un aju! 

te entre los precios inte.rnos y los externos; sin embargo, los au-

tares indican que se consideren estas diferencias como.un sus~i-

tuta imper·fecto del sistema qroncelorio, de tal suerte que dichqs .. 

diferencias resultan un arancel o subsidio equi'volente. 

En et caso de México,· los cuotas que se fijan o los 

productos, tale.s como 'll ganado bovino, ·SOn en cierta medido flex! 

bles, y por lo tanto, se .clasifican lo~ productos sujetos a cuotas, 

como comercializados, 



D Bienes no comerc~oles, 

@ 
En el caso de los bienes no comerciales 1 es importan-

te distinguir qué efecto se tendr6, cama consecuencia de la eje-

cución de un proyecto. 

Un proyecto, al producir un bien no comercial puede 
i 

aumentar lo oferto del producto, o bien impactar a otras product2 

res haciendo que disminuyan ~u producción. 

Ese mismo proyecta, al demandar un insumo no comer -

cial, puede disminuir el consuma en otro lugar! o bien hacer que 

los fabricantes aumenten su producción, 

Cuando el efecto es un aumenta en la producción, se 

obtiene el precio de cuenta, a través del·~osta marginal social­

(CMS), y si el efecto es una disminución en el consumo o ingreso 

de otros, se evalúa el precio de cuenta a través del beneficio ~ 

marginal social (BMS). 

La obtención del costo marginal social se hace me -

diente el método de descomposición, que consiste en'desagregar un 

bien no importable ni exportable, en los insumas que lo integran, 

y valorando cado uno de esos insumos,de acuerdo a su precio con-

table, Entre estos insumas; algunos serón comercializados, 

otras factores primarios y posiblemente algunos no comerciales.-

para los que podrá hacerse una nueva desagregación~ 
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Respecto al benefi~io marginal social, en el coso dft 

los bienes intermedios 1 deben f~marse en cuenta los beneficios so­

ciales o los que se renuncia, y para los oienes de consumo final, 

el excedente del consumidor que se pierde, Asimismo, se debe 

considerar lo reosignación de gastos que se origino, 

En e¡ caso específico de este estudio, los bienes 

no comerciales son el transporte, la comercialización y el benefi 

cio o industrialización, 

Un aumento en la demando de éstos, se satisfará en-

el carta y si acoso en el mediano plqzo, mediante un aumento en -

la producción, y no mediante lo restricción del consumo en otro 

1 uga r; en consecuencia, debe evaluarse su precio de cuenta me-

diente el c6lculo del costo m~rginal social, 

Ah·ora bien, para el' cálculo del costo marginal só 

cial, además del p~ecio de cuenta de lo~ bienes, debe calcularse 

el sulorio de cuenta y el interés contable, lo cual sale de los -

alcances de este estudio, 

Squire -van der Tok, señalan que como una ap.roxima .., 

ción de los precios de cuenta de los bienes no importables ni e~ 

' portobles, pueden ut~lizarse 

acepta en este estudJo dadas 

los precios de mercado, lo cual se 

las restricciones antes señaladas, 

: \ 

1 ' 
1 1 
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Para la {ntegración de los costos de comercializa • 

ción de acuerdo con Little y Mirlees, deben considerarse no sólo 

los gastos por las distintas maniQbras, 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 consideran, en los costos de comercializa 

ción, impuestos, subsidios, aranceles y ~árgertes de utilidad, de 

bido a que sólo constituyen una t~ansferencia de recursos y no -

parte del proceso proouctivo, Los m6rgenes de utilidad podrían 

ser importantes, si en lugar de precios de eficiencia- se consid~ 

roran precios sociales, ya que en estos Últimos se atiende el ob 

jetivo de redistribución del ingreso, 

Para los bienes analizados en este estudio, existen 

dos subsidios muy importantes, que se dan en el servicio de 

transporte ferroviario y en la industrialización de la ~afia de -

azúcar, los cuales se suman a los precios, acorde a los sefiala -

.mientas de párrafo anterior. 

' -



VII. 9 Maíz. 

A. Comercializaci<'in del m:1tz a nivel nacional. 
e3) 

SegGn p~ede observa~se en el Cuadro MZl, la balanza -

comerci~l del maíz manifiesta en el período 1973-79, un saldo fran­

camente negativo con el exterior; de acuerdo con 1~ estadística pr~ 

sentad¿,, la tendencia a la importaci6n se mantendrá en los pr6ximos 

años, por lo cual, un incremento en la pt·oducción en cualqui.~r re-­

gión d~l País, redundará en una sustituci6n de importaciones. 

Por otra. parte, como lo muestra el Cuadro t-IZ2, la ma­

yor· parte de las importaciones provienen de los Estados Unidos de -

Améric<J y en menor medida de la Aryt.mtina. La maror parte de las -

import~.:iones se hacen por mar, con un 94 por cientu del total, vta 

los pu...:rtus de Veracruz, Tampico, Coatzacoalcos, Manzanillo, Haza-­

Llán y ·;,aymas, en ese orden de importancia. 

Las entradas por tierra están localiz~das en la fron­

tera norte, destacando e11tre ellas la Ciud~J de Nuuvu Larcdo. 

B. Comercialización del maíz a niv<• l re.¡ .0nal. 

Como se ol•s.:rva en ._,¡ Cuadro MZl, la mayor·ta de las -

regiones 011 que se ha dividido el Pats, cuentan con u;¡ &-'! ¡.¡,, ,~omer-
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e) 
c1al desfavorable, 'siendó las Gnicas excépciones, e11 orden de impar 

tanela, las Regio'nes XI Occidente, V Pacifico Centro, XIII Istmo --

y VIl Noreste. 

Ahora bien, a efecto de poder inferi1· si los resulta-

dos obtenidos para el afio de 1977, se pueden hacer extensivos para-

otros años, en el Cuadro. MZ 4, se presenta el vol unJ<:n de producción-

regional durante el periodo 1973-78. 

Al considerar las regiones exportador3s, que son 1~ -

V, VII, XI y XIII', se observa que en t:ouus ellas, a excepción de --

la VII, la producción en 1977 es representativa de todo el periodo­

y que por tanto, los canales de comercialización que se establecen -

en lo~ Cuadros CF5 y CF6, son representativos. En el caso de la re 

gión VII, se observa que 1977 fué un año de producción extraordina-

ria (75% mayor que en 1976, y 59% mayor que en 197~); el volumen--
· .... 

de producción extra, es comparable al·volumen que exporta la región, 

por lo que puede decirse que ésta és autosuficiente; esto sigJlifica, 

que un ai.unento en la producción, se traduce en una exportación ha--

cia las otras reg1ones, distribuyéndose conforme a lo sucedido en -

1977. 

En el caso de las regiones importadoras, 1 .. produc- -: 

ció11 de 1977 puede considerarse t!pica, con la excepción de la Re--
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gi6n III; en ~sta, la producción de 1977 es mayor en un 100 por - -

ciento de las que se registran en los años pre,io y posterior; sin­

embargo, esta variación no es importante en su balanza, ya que aún 

asf,debe import~r hasta 4 veces su producción. 

Por lo anterior, con la salvedad señalada para la Re­

gión VII, la forma de ccmercialización dada en 1977, puec1e consicJe­

rarse con•o representativa. 

En los cuadros MZ5 y MZ6, se detallan la distribución 

interregional del proyecto y el destino regional de las importacio­

nes, respectivamente. 

c. Efectos previsibles por producciones m.;u-ginales 

de mafz. 

A continuación se hace el análisis de los efectos 

previsibles P.or. un aumento en la producción en cada una 

14 regiones que integran el Páfs. 

Región I Baja California sur. 

de las 

Esta región satisface actualmente sus reqcierimientos­

de mafz mediante importaciones de la Región IV (Mazatlán-La Paz), -

región gue a su vez importa por Mazatlán; en consecuencia, un aumen 
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to de la producqión en la Región !,involucrará las siguientes tran-

sacciones. 

Se originará el transporte y comercialización de 

la granja de la Región J hacia su centro de con-

sumo. 

Se cancelarán los gastos de comercialización Y -

transporte de Mazatlán a La Paz 

Se anularán lJs gastos correspondiPntes a la im-

portaci6n a trav€s de Mazatlán. 

Por lo tanto, para el cálculo del precio de cuenta, -.. 
deben hacerse las siguientes operaciones: 

Al precio CIF de Hazatlán deben sumarse los costos 

de bajar el producto del barco y transportarlo de est0 puerto a -

La Paz, mientras···:~ue deben restarse los gastos de comercialización­

y transporte de.la granja de la Región 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 más Lreve posible. 



·Región II Baja California Norte. 

Esta región realiza la mayor parte de sus irnportacio­

nPs por Mexicali; por lo tanto, al precio CIF en esta frontera de-­

ben sumarse los costos de comercialización y transporte,de ásta al­

centro de consumo reg'ional y restarse los que se Ol'i<Jiuen de la 

granja a dicho centro de consumo. 

Región III Nor-noroeste. 

En esta región se realizan úperaciones •déntlcas que 

en la anterior,: sólo que el punto de importación es Gu.:1ymas. 

Región IV Noroeste. 

Igual que en la Región II, siendo el punto de impor-­

tación Mazatlán. 

Región V Pacifico C(•ntro. 

Esta región es superavitaria, siendo el princiPal de! 

tino de sus exportaciones la Región X, la cual complementa su de-­

manda con importaciones, principdlmente por Veracruz. 

Por lo tanto, para el clHculo del precio ae ~.:u .. •nta, -

• 



al precio CIF Veracruz deben sumarse los costos de comercialización 

y transporte de este puerto,al centro de consumo de la Hegión X, 

los de la granja de la Región V al centro de consumo 

de la RE<gión X. 

Región VI Norte-centro. 

Igual que la Región II, siendo el pu<Jto de importa- -

ci6n Tampico. 

Región VII Noreste. 

Esta región, como se mencionó en <'1 anterior apartado, 

se puede cons~derar autosuf1ciente, por lo que un aumento marginal-

en la prcducción se dir1girá a satisfacer la demanda de otras reyi~ 

nes, destacando para 1977 la Región VI como su pri<Jcipal compradora; 

en consLcuencia, para el cálcul" Jel precio de cuenLil, deben hacer-

se las siguientes operac1ones: 

Al precio CIF de Tampico deben sumars~ los costos Je 

comercialización y transporte de este puerto al ce<J~ro de consumo -

de la Keyi6n VI y deben restarse los de la granja Je la He<¡ión VII 

a dich~ centro de consumo. 



Región Vlii Golfo Centro. 

Igual que en la Re0ión II, siendo el punto de import~ 

ci6n Veracruz. 

Región IX Centro Norte. 

Igual que en la Región II, siendo el l>unto Je import~ 

ción •rampico .. 

~egión X Centro. 

Igual que en la Región II, siendo el punto de import!:!. 

ción Veracruz. 

Región XJ Occidente. 

Esta región tamb1én es exportadora y de acuerdo a la 

lógica seguida en las Regiones V y VII, el precio de cunnta se cal­

cula de la siguiente manera: 

Al precio l:IF ae Tamp1co se le suman los gastos de -­

comercialización y tran;;porte de este puerto al centro de const.LJIIO -

de la Región VI y se 1~ restan los de la granja de la Región Xl a -

dicho centco de consumo. 



Región XII sur. 

Igual que en la Región II, sieu<Jo el punto de import~ 

ción Coatzacoalcos. 

Región XIII Istmo. 

Tamb~én es superavitaria y por tanto, al precio CIF -

de Veracruz se le suman los costos de comercializucl6JJ y transporte 

de este puerto al centro de consumo de la Re~ión VIII y se le res--

tan los de la granja de la Región XIII a dicho centro de consumo. 

Región XIV Pen!nsula. 

Igual que en la Región II, s1endo el punto de import! 

ci6n Coatzacoalcos. 

D. Precios indicativos del ma1z a nivel internacio-

na l. 

Como puede apreciarse en el Cuadro MZ2, las importa--

cienes provienen fundamentalmente de ios puertos de Est~~JS Unidos­

de América, situados en el Golfo de México. 

En consecuencia, para efectos de este estudio, se cou 



'' ··- . .. : .. 

sideran como representativas las cotizaciones internacionales en • 

estos puertos, a las cuales deben sumarse el transporte y el cargo-

por seguros, pa~a obtener el precio CIF en puertos mexicanos. 

En el cuadro MZ7 se muestran las cotizaciones recaba-

das para el afio de 1979 .. 

Considerando que las tarifas de transporte (FJO) de -

puertos dt:l Golfo C.U.A a puertos del Golfo 11éxico, son en 1979, de 

16.1 dólares por tonelada en promedio!/, y del Golfo de los E.U.A.-

a puertos de México en el Pacífico, a 22.6 dólares por tonelada; 

y ·que el costo del seguro de transporte marítimo e~ del 0.33 por 

ci~11to del valor de la carga, los precios CJF en puertos mexicanos~ 

son: 

FOB $2,630.00 

Seguro 8.68 

Flete (FIO) 

a) Golfo EUA-Golfo 366.28 

México 

b) Golfo EUA-Pacífico 514.15 

México 

CIF Golfo de México 3,005.00 por tonelada 

CIF Pacífico de México 3,153.00 por tonelada 

1/ Jour'lldl uf Commet~ce, New Yc.r·J..., de enet·o;;, dlcicmv,·e dl! l·1.·· 



Pacifico de 

El precio CIF Mexicali, se tomó corno el prec~o CIF 

1/ México- . 

E. Precio ae cuenta del matz. 

Los costos de comercialización y transporte yue deben 

considerarse, de acuerdo a los resultados de la sección e, sun: 

De granja a bodega rural (pesos ~''". toneL¡c!.I i. 

Carga a cam~6n 

Flete 

Descarga a boaega 

Almacenaje 

T O T A L + 5% POR IMPR~VISTOS 

18.64 

6 8. 36 

18.64 

16.00 

121. n 

De bodega rural a centro de consumo (pesos por tonel" 

da) . 

Carga a camión 

Flete 

a) Consumo en la regi6n (100 km) 

b) Colima-México {742 km) 

l<i.64 

!G1.90 

e) 

d) 

Ciudad Victoria-Pe.rral (961 km) 4b3.¿5 

GuaJ~lajara-Parral (1,016 km) ~82.50 

e) Tuxtla Gutiérrez-Jalapa (797 km) 40S. 85 

Seguro de transporte 

Descarga a almacén 

4. 35 

18.64 

1 ¡' D ·' cl acueruo d. d<;-~tos pr·u¡...üt·c ion...Jd··.·; rn,r· .:JHASUPu ¡·Jrd ,:lro~; :·\'0--

d u e t o~ , es t a 11 i 1.' 6 tes i s se .:. s ~ 11· 0 j ... l ¿¡ LJ r' e a L id,=, u . 



:/. 

TOTAL+ 10~ O~ AOMON. E IMPHEVISTOS 

Caso a 

Caso o 

Caso e 

Caso d 

Caso e 

223.tj8 

471.05 

555.37 

576.54 

492.23 

De puerto a centro de consumo (pesos por tonelada), 

Descarga de barco a furg6n 

Arrastre de furg6n 

Descarga de furg6n a almacén 

Honorarios al agente aduana! 

Certificaci6n de peso y calidad 

Fumigaci6n 

Almacenaje· 

Seguro de almacenaje 

Carga a camión 

Flete a centro de consumo 

a) Guaymas-Hermosillo (138 km) 

b) Mazatlán-Culiacán (222 km) 

e) Tampico-Parral (1,204 km) 

d) Veracruz-Jalapa (119 km¡ 

e) Tampico-San Luis. Potas! (402 km) 

f) Veracruz-México (425 km) 

g) Coatzacoalcos-Chilpancingo 
(~89 km) 

h) Coatzacoalcos-Mérida (808 km) 

Seguro de transporL~ 

Descarga a almacétl 

73.59 

0.83 

18.64 

11.82 

11.82 

2U.09 

3~.89 

4.73 

a.64 

175.20 

204.60 

548.3U 

16tJ.55 

267.60 

275.65 

473.05 

409.70 

4.35 

18.6-l 



TOTAL + 10% DE ADMuN E IHPREVIS'i'OS 

caso a 

Caso b 

caso e 

caso d 

caso e 

CasO'·f 
· .. ·· ... 

Cas6 .g 
: .;_\ ''·¡' 

., ' 
:.• 

·,.r ·• 

De frontera a centro de consumo. 
-~ ·'' 
'." .. , 

:---~;;, 

Cei:t'ificac~6n de peso y calidad. 

F~igaci6n 

Almacenaje 
. "• .-

Seguro de almacenaje 

Honorarios al agente aduana! 

'Flete a centro de consumo 

~lex:i.cali-Ensenada (256 km) 

Seguro de transporte 
'j. 

Descarga a almacén 

TO~AL + 10% DE ADMON E IMPREVISTOS 

438.06 

470.4U 

841l.4/ 

430.75 

539.70 

548.56 

7b5.70 ----
696.01 

11. 1;2 

20.09 

39.89 

4.73 

11.82 

216.50 

4.35 

18.64 

360.62 

De Mazatlán a La Paz (pesos por tonelada) . 

Carga a furg6n de patio. 

Carga de furg6n a barco. 

18.64 

73.59 



. •'¡:' 

. /; :-./~~ :, 
., 

Flete< 
,._, 

.. 
Mazatlán-La ·paz. 

Segur.o .de transporte . 
. ,. 

Dés~~i~a a transporte 

Trunsporte a almacén 

Descarga a almacén. 

.'l'OTAL + J.O% DE ADMON E IMPREVISTOS. 

273.oo!l 

73.5~ 

2o.ool./ 

18.64 

531.18 

Descarga de barco a puerto ¡pesos por tonelaaa)~ 

Descarga de barco a furgón. 

Arraitre de furgón. 
.,· 

Desc~rga de furgón a almacén. 
·' •• < 

Honorarios al agente aduanal. 

Certificación de peso y calidad. 

1-'urid.gación 

AlmacenaJe 

Seguro de almacenaje 

TOTA~ + 10% DE ADMON E IMPREVISTOS 

73.59 

0.113 

18.64 

11.82 

11.82 

20.09 

3!1. 8!1 

.4. 73 

199.55 

En el Cuadro MZ.S se presenta el cálculo final de ·­
los precios de cuenta • 

. !./ Estim<tdo ·•. ¡>Jrtir- .¡ ... los .costCJs de transport" '''d Gol lo E:UA a -
Golto t·~,:XJ•.:')• 

21 Ddto ~Gtimado. 



ANO 

1973 
1974 
1975 
1976 
1977 
1978 
1979 

. FUENTE : 

C U A O R O .. MZ.1 

BALANZA COMERCIAL DE MAIZ A NIVEL NACIONAL. 
(MILES DE TONELADAS) 

PROOUCCION COMERCIO E)(TERIOR 
'INTERNA·· . . 

EXPORTACION ··IMPORTACION 

8,602 1 ,136 27 
7,848 1 ,270 -
8,449 2. 618 3 
8. 017 905 -

1 o ,1 38 1 • 707 -
1 o. 361 1 • 31 o, 1 -
11 • 091 65~ -11 

Anuario Estad[stico.ael Comercio Exterior • 

:.: 
-~ .> ., 



p 
-

C U A D R O MZ2 

IMPORTACIONES DE MAIZ EN. EL 'AÑO DE 1977, SEGUN PUERTA DE. /i} 
ENTRADA Y SITIO OE PROCEDENCIA. ~ 

PUERTA DE ENTRADA 
. 

G O L F O 

'· 

Tampico, Tamps~ 
·-; 

Ver~::cruz, Ver. 

Coatzacoalcos, Ver. 

A e I p I e o 
~--· -

Guay~:.as, Son. 

SITIO DE PROCEDENCIA 

Nueva Orleans, E.U.A. 
Houston, E.U.A 
E.U.A. 
Mobile, E.U.A. 
Buenos Aires, Arg. 

Nueva Orleans, E.U.A. 
Lousiana, E.U.A. 
Houston, E.U.A. 
Mobile, E.U.A. 
Nueva York, E.U.A. 

Nueva Orleans, E.U.A. 

Nueva Orleans, E.U.A. 
Buenos Aires, Arg. 
V. Coustituci6n, Arg. 

VOLUMEN 

(ton) 

1'279,408 
= 

466' 726 

303,122 
115,115 

21,653 
19,836 

7,000 

349,860 
65 'o 52 
37,950 
16,201 
12,750 

330,869 

330,869 

371,797 
. 

41,550 

23,741 
9,174 
8,63') 

( 1 de 2 

100 

65 
25 

5 
4 
1 

100 

73 
14 

8 
3 ., 
~ 

100 

100 . 

100 --

57 
22 
21 

73 
= 

27 

27 

19 

21 
= 

2 -

~-----------------~------------·----~--------~--~--~ 



C U A D R O MZ2 

IMPORTACIONES DE MAIZ EN EL A~O DE 1~77, SEGUN PUERTA DE 
ENTRADA Y SITIO DE PROCEDENCIA. 

( 2 de 2 ) 

PUERTA DE ENTRADA SITIO DE PROCEDENCIA VOLUMEN o¡o o¡o 

F 

FUENTE 

(ton) 

Mazatlán 1 Sin. 81,124 lOO 5 
~ -- -

Nueva Orleans, E.U.A. 81,124 160 

Manzanillo, Col. 24~ ·!3.:~ 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 

R O N T E R A S 113,304 6 
= 

' 

Mexicali, l!.C.N. 30,596 lOO 2 -- -

Ciudad Juárez 1 Chih. 19,462 lOO 1 -- -
' Negras ,OJar . Piedras 6 ,02_~. lOO o -- -

Nuevo Laredo,Tamps. 57,151 lOO 3 --

T o T A L 1'764,509 100 

·-
De las ex ~JortacJ.ones por puertos : Estad ís tic a d<· Movim i en 
to Portuario ( 1977 ) , Direcci6n General de Operaci6n Portu~ 
ria, Secretaría de Marina. 
De las importaciones por fronteras : Subdir~cci6n de Opera­
ciones, Conasupo. 



CUADRO MZ3 

!1 
BALANZA COMERCIAL DEL MAIZ A NIVEL REGIONAL 

REGION 

I B. c. Sur 

II B. c. Norte 

lli !'lar-noroeste 

IV Soro reste 

V Pacifico centro 

VI liarte-centro 

VII Noreste 

VIII Golfo centro 

IX Centro-norte 

X Centro 

XI Occidente 

XII Sur 

XIII Istmo 

XIV Península 

DURANTE 1977 

(TONELADAS) 

SALDO 

REGIONAL 

fi,468 

168,303 

185,753 

44,904 

-457,957 

J83,487 

-389,618 

254,122 

113,677 

725,421 

-922,687 

330,685 

-448,903 

6,345 

SALDO CON 

EL EXTERIOR 

-
37 '7 51 

36,003 

63,927 

30,630 

73,079 

76,113 

103,149 

177,589 

645,143 

262,041 

54,765 

60,587 

82,350 

SALDO 

TOTAL 

6,468 

206,054 

221,756 

108,831 

-427,327 

456,566 

-313,505 

357,271 

291,266 

1,370,564 

660,643 

385,450 

- ·:88, 316 

88,695 

El signo positivo indica importaciones v el neyativo exportaci~ 

nes 

FUENTE: Cálculos realizados con información de ],,, cuadros MZ5 

MZ6 y MEZ6b 



REGION 
1973 

l B. c. Sur -, • 400 
ll 8. e. Norte 8,548 

l I I Nor-noroeste 87,303 
IV Noroeste 367,108 

V Pacífico 
centro 660,5~5 

VI Norte-centro 429,384 
VII Noreste 777.777 

VI Il Golfo centro 279,532 
IX Centro-norte 712,065 

X Centro 2,020,046 
,: 1 Cccicente 1 • 3! 4' 249 

X l I Sur 574,265 
Xlll Istmo 1,178,512 

XIV Pen:" c'sul o '90,833 

TOTAL Nt..CIOi~~L 8,601,537 

C U A O R O MZ.4 

PROOUCCION REGIONAL DE MAIZ. 
(TONELADAS) 

PRODUCCION REGIONAL 
1974 1975 1976 1977 

5,1 60 5,750 í • 833 2,284 
; f 1 41 1 2. 902 1 6 '61 2 4,626 

69,934 81 ,1 00 26,866 58.106 
339,400 274,482 172,500 357,749 

746,987 590,308 700,710 756, ~59 
260,693 246,79~ 378,100 399,810 
530,050 455,393 554,109 973,027 
299,076 394,298 <':1G,343 425.1 06 

1,008,562 1 • 307. 638 982,943 973,027 
1,485,412 2,177,956 '•,890, 1 41 2,74~,274 

1,409,740 : ,024,4E.<3 1,34"',,56.2 1 ,5'"14,S15 

396,473 492,()", 3 294. 84'' 404,703 
1,128,602 1 • 252' 661 í , G42, 302 1 • 350.970 

'58,331 132,933 16C,432 ~72,.258 

7,8,!,763 8,4~8.708 s. o• 7, 294 íO,ó37,914 

FUENTE Direcci6r, General de Economio Agrícola. 

1978 1979 

4,369 N. o. 
14,598 N. o. 
24,9i2 N. o. 

351 • ~ 84 N. o. 

809,323 N. o. 
201 ,58'¡ N. o. 
0'3,076 N. o. 
507,375 ~~ . o. 
852,760 N. o. 

3,0é6,327 N. O·. 
"'.,::73,6-;3 N. o. 

698,008 N. o. 
:,475,576 N. o. 

'74,791 N. D. 

!0,3<'..> ,493 11,091,00( 



REGJON RECEPTORA 
DEL PRODUCTO 

I B. c. Sur 

li B. c. Norte 
III No~-noroeste 

- Noroeste - . 

V Pacífico 
centro 

VI Norte-centro 

VII "!o reste 

VIII Golfo centro 

IX Centro norte 

X Centro 

XI Occi<iente 

XII Sur 

XIII 1 St:'T10 

XIV PenÍn::;,ulo 

:_, [ A L 

C U A D RO MZ.5 

VOLUMEN DE MAIZ DISTRIBUIDO ENTRE REGIONES, 1977. 
(TONELADAS) 

REGJON REMITENTE DEL PRODUCTO 

IV V VI VII 

6,468(1 00) 
( 1 00) 

2,600( 1 ) 22 '629 ( 1 2) 
( 2) ( 5) 
5,063(10) 23,145(45) 
( 4) ( 5) 

230(100) 
( O) 

265,925( 521 
{63) 

1 

41 ,210(100) 
{33) 

60( O) 
1 O) 
' 1 '463 ( 1 ) 4 ' 1 8'1 ( 4) 

( 1 ) ( 1 ) 
440,001(60) 721 250( 1 o) '•07,271( 1 5) 
(96) (59) (25) 
17,785(72) 1 '4 06 ( 6) 41559( 1 8) 

( 4) ( •. ) ' ,¡ ( 1 ) 
53( v¡ 2' 141 ( 1 ) 

( e) ( o) 
6e.: ( 38) 

( o) 
.<: 01 ( 2) ., o) . ' 

6,469( O) 458,187(19) 124,045( 5) 430,828( 1 8) 

( 1 de 2) 

IX X 

808( O) 
( 8) 

2,698( 5) 
(49) 

268( O) 
( 3) 

1 '8 70 ( 2) 
(20) 

1 ' 041 ( 4) 
( 1 9) 

425( O) 6,424( 2) 
( 8) (69) 

1 60( 9) 
( ?) 
1 '1 63 ( 
( 21 ) 

7) 

5,487( o) 9,370( O) 



REGION RECEPTORA 
DEL PRODUCTO 

I B. c. Sur 
1 

I I B. c. Norte 

III Nor-noroeste 

IV Noroeste 

V PocÍfico 
centro 

VI Norte-centro 

VII Noreste 

VIII Golfo centro 

IX Centro norte 

X Centro 

XI Occidente 

XII Sur 

xr:-u Istmo 

XIV Península 

T O T A L 

C U A D R 0 MZ.S 

VOLUMEN DE MAIZ DISTRIBUIDO· E~TRE REGIONES, 1977. 
(TONEL.'.DAS) 

REGION REMITENTE DEL PRODUCTO 
XI XII I.I I l XIV 

1 68 '303 ( 1 00) 
1 (18) 

1 159,716( 87) 
( 1 6) 

20,466( 40) 
.( 2) 

1 

241,607( 48) 

1 (26) 
1 

566( O) 22( O) 253,206(1 00) 
( O) ( 2) (56) 
111 ,650( 93) 
( 1 2) 
25,170( . 3) 79,690( 11 ) 1 0,490( 

( 3) ( 1 8) (100) 

220,000( 66} 102,620( 31 ) 
(23) (23) 

956(53) 
(98) 

1 1~1190(91) 

947,478( 39) 978( O) 450. 706 ( 1 8) 10,409( 
. 

(2 oe 2) 

T O í A L 

6,468 
( O) 

168 '303 
( 7) 

185,753 
( a) 

51 '372 
( 2) 

230 
( O) 

1 507,532· 
( 21 ) 

41 '21 o 
( 2) 

254' 1 22 
( 1 o) 

11 9 '1 64 
i ( 5) 
' 1 ) i 734,791 

1 
(30) 

24,791 
( 1 ) 

331,663 
( 1 3) 
1 '803 

o) 
1 ~. ~~4 

1 ) 2,443,956 

FUENTE Elaboraciones propias en base al Informe E-2 y C6lculos del consumo aparente regional. 



C U A O R O MZ.6 

DISTRIBUCION REGIONAL DE LAS IMPORTACIONES DE MAIZ DURANTE 1977, POR PUERTAS DE ENTRADA. 
(TONELADAS) 

( 1 de 2) 

REGION PUERTA DE ENTRADA 
RECEPTORA TAHPICO ·:ERACRUZ (:OATZACOI.LCO~ Gl.:AYHAS MAZATLAN MANZANILLO 

I B. C. Sur 
Il B. C. Norte 6,009(16) 1,~46( 3) 

( 1 4) ( 1 ) 
1,394( 4) III Nor-noroeste 34,510(96} 99( O} 

(84) ( O) ( 1 ) 
IV Noroeste 1 '030 ( 2) 54,040(85} 8,857(13} 

( 2) (57} ( 4} 
V Pacífico 't,520( 5) 29,110(95} 

cen"'::ro ( o} ( 12} 
V! Norte-centro 29,2', 9( 40) í 04( O} 5,049( 7} 1 • 281 ( 2} 

( -, ': ( o} ( 6) ( : ) 
V • . .. Noreste 7., .. ( 7' .... ,."..JCJ 9 J 30( o) 

( 1 8) ( o) 
VIII Golfo centro 400( o) 93,993(91) 8,642( 9) 

( O) (20} ( 3) 
27,83:(16} IX Centro-norte 126,563(71 ) 5. 441 ( 3) 

( 32) ( 1 ) ( 11 ) 
X Centro 11 9 • 08 7 ( 1 8} 333,026(52) 147,242(23) 27. 020( 4) 

(30} (69) (44} ( ' -, ) 
XI Occidente 54,540(21) 16, 258( 6} 14,210( 5} 20,790( 8} 149,424(57} 

( 1 3) ( 3) ( 4) (26) (60) 
XII Sur eso( 2) 24,513(45) 29,402(53) 

( o) ( 5) ( 9) 
XIII Istmo 554( 1 ) 6C,033(99) 

( O) ( ~ 8) 
XIV Península 7,394( 9) 74,956(91) 

( 2) (22) 

- O T A L 405,,.35(24) 481,813(29) 334;485(20) 41 ,549( 2) 61,124( 5) 244,917(14) ' 

~~ 



C U A O R O -MZ.6 

DISTRIBUCION REGIONkL DE LAS IMPO~TACIONES DE MAIZ DURANTE í977, POR PUERTAS DE ENTRADA. 
(TONELADAS) 

(2 de 2) 

REGJON PUERTA DE ENTRADA 
RECEPTORA CIUDAD JUAREZ PIEDRAS NEGRAS NUEVO LAREDO MEXICALI T O T A L 

I a. c. Sur 
II B. c. Norte 30,59é(81) 37. 75~ 

Ill Nor-noroeste 
( 1 00) . - ( 2) 

36,003 
( 2) 

IV Ncroeste 63,927 
( Ll ) 

V Pacífico 30,630 
centro ( 2) 

VI Norte-centro 13,805(19) 3,768( 5) ~9,853(27) 73,079 
(7'1) (62) (35) ( 4) 

VII Noreste 2,327( 3) 76' ~ ... , 3 
(38) ( 4) 

~I Il Gc,:fo centro - - ' ( O) ~ 03,149 . " 
( O) ( 6) 

IX Centro-norte 30( O) n,224(1o) <77,589 
( e\ (30) ( ·: o) 

' X Centro 5,627( 1 ) "3 '•4' ( l t • ¡ 2) 645,143 
(29) (23) ( 39) 

XI Occidente (,8'·9( 3) 262,04í 
( -, 2) ( - S) 

XI 1 SU:- 54,765 
( 3) 

r:rri Istmo 60,587 
( 4) 

XIV Pení,sulc 82,350 
( 5) 

-
' O T A L 19,Ll62( - ) 6,095( O) 57,í51( 3) 30,596( 2) 1 • 703,1 27 

-
FUENTt: Ce loE importaciones oor puertos : Estadístico de Mcvimiento Fortuorio (1977), Direc _ 

ción G~neral de Oof'roción Portuaria, Secretaría de l~orino, . -
De los importaciones pcr frontero : Subdirección d-e Operaciones de CONASUPO e Infor-~ 
me E-2 (~977), Oficina de Estadístico, F.N:M. 



'. 

·:. 
C U A D R O MZ.7 

PRECIOS INDICATIVOS DEL MAIZ A NIVEL INTERNACIONAL, 1979. 6~ (PESOS POR TONELADA, CONSIDERANDO 22,75 PESOS POR DOLAR) '(y 

MES PRECIO!/ 

Enero 2 389 
Febrero 2 434 
Marzo 2 503 
Abril 2 548 
Mayo 2 571 
Junio 2 730 

Julio ' 2 980 
.. 

Agosto 2 707 
Septienibre 2 685 
Octubre· 2 707 
Noviembre 2 685 
Diciembre 2 616 

Promedio Anual 2 630 

11 Precio FOB puertos de E.U.A. en el Golfo. 

FUENTE : Precios de los Principales Productos Agropecuarios 
de Exportación de América Latina. 



REGION 

I B. c. Sur 
II B. c. Norte 

III ~or-noroeste 
IV Noroeste 

CUADRO MZB 

PRECIOS DE CUENTA DEL MAIZ POR REGIO~ES 

(PESOS POR TONELADA) 

PRECIO GASTOS DE COMERCIALilACION Y TRANSPORTE 

CIF GENERADOS ANULADOS 
' 

3,153 352 731 

3,153 352 361 

3,153 352 438 

3,153 352 470 

V Pac!fico centro 3,005 599 549 

VI Norte-centro 3,005 352 84 8 

VII Noreste 3,005 683 848 

VIII Golf o Centro 3,005 352 431 

IX Centro-norte 3,005 352 540 

X Centro 3,005 352 549 

XI Occidente 3,005 704 848 

XII Sur 3,005 . 352 766 

XIII lstmo 3,005 620 431 

XIV Penfnsula 3,005 352 696 

' ' 

PRECIO DE CUENTA 

EN GRAN~A 

3,532 

3,162 

_3 '239 

3,271 

2,953 

3,501 

3,170 

3,082 

3,193 

3,202 

3,149 

3,419 

2,816 

3,349 

:' 
.. ·. 

1 
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VII.lO Semilla de Algod6n. 

A. comercializaci6n de la semilla de algod6n a ni-

vel nacional. 

. . 
Segün puede observarse en el Cuadro AL.l, la balanza 

comercial de la Semilla de algod6n manifiesta, en el periodo 1973 

-79, un saldo francamente desfavorable con el ex.ter ior; de acuer-

do con la estadística mostrada, la tendencfa a la importaci6n se 

mantendrá en los próximos años, por lo cual, un incremento en la 

producci6n en cualquier regi6n del País, redundará en una sustit~ 

ci6n de· importaciones. En el cuc.dro AL. 2 puede obs'ervarse. que la 

mayor ~arte de las importaciones se realizan por Guaymas y que 

provienen de Nicaragua, sin embargo dado la lejanía de este puer-

to c:on respecto a los grandes centros de consumo. se supone· que--· 

este hecho ~s casual ~ se considera que la puerta de entrada es -

Manzanillo . 

. B. Comercializaci6n de la semilla de algodón a ni--

vel regional.. 

En el Cuadro AL.3, se aprecia que durante 1977 la ma­

yor parte de las Regiones del Pa!s: I, II, III, IV, v, v'I, XII,­
. ' '~' 

y XIII, son dxportadoras de semilla.de· algod6n; mientras. que las 

Regi)nes VII, X y XI, son g7andes importadoras del'producto. 

Para las Regiones VIII, IX y XIV no se registra nin--

gGn movimiento, dado ':!u.; no son productoras ni 'demandantes de se-

milla. 



En el Cuadro AL.5 se presenta el detalle del inter -

cambio de semilla de algOdÓn entre regiones y en el tuadro AL.6, 

el destino regional de las importaciones, ombos cuadros referidos 

tambi6n al a"o de 1977. 

A efecto. de poder inferir si los resultados que se -

consignan para 1977, pueden considerarse c .. mo representativos, se· 

elaboró el Cuadro .AL,4, donde se presenta la producción para cada 

una de las regiones del País, en los"ail~s ··ompren¡lidos en el pe -

ríodo 1974-78, 

En el caso de' las regiones im 1,ortadoras, que son la 

VII, X y fl, se observa que .su prooucción us tan baja en compara­

ción cor• ~us importaciones, que cualquier cambio en el nivel de 

producción no altera su calidad de importadoras, 

Para las Regiones I, III,, IV, V, XII y XIII puede o2 

~ervarse que prácticamente exportan la 'totalidad de lo q'ue. produ­

cen, por ~anta, cualquier va~iación en ~1 volumen de su produc 

ción, no modifica su condición de exportadoras. En el caso de -

la Región XIII, el volumen de exporta6ión que se regi~tra, es in­

cluso mayor que su producción, desconociéndose el motivo de esta 

guiente 

Respecto a las Regiones II y VI, se observa lo si 

para la primera, el volumen producido en 1977 es muy 

similar al del período analiza~o; mientras que para la Región.VI, 



el volumen de producción registrado en 1971, es mayor en 56 
@ 

mil-

toneladas del YLJe se registra en promedio do 1974 a 1976; sin em 

baryu, si se c'"'sidera yue el volumen de ex¡.ortaci6n <cll ese año-

fué de Y2 mil toneladas, se llega a la conclusión de que adn--

CUJndo d1sminuyese la producción a su valor ~remedio, la región-

~OtltinuaLla s1endo exportadora y por tanto, los datos obtenidos-

para 1Y77 pueJen suponet~c representativos. 

C. Efectos previsibles por ..L' uducciones marq i.na--

les de semilla de algodón. 

Un .Jumento Cf.l el volwnen de pr.,ducción en cualquie-

•·• de lo1s regiones del P<tÍS, hará que de ma¡:era directa o indi--

n:.H.:ta, se sustituyan importaciones gue actu • .lmente se realizan -

pur M<~n~anillo. 

Rec¡ión I. Baja Callf•>t"fli.l Sur, Región II. Baja Cali 

fornia Norte, Región : J J. No.--::,.oreste, J:.co;ión V. 

Pacífico Centro, Reg1ón VI. No: te-centro_y Región-

XI li. Istmo. 

Par.1 las Reo1 1unes I, JI, Ili, V, VI y Xlll se e•··nsi 

dera. que u11 aurne11to en su l.Jt"0ducci6n, ::it.} ur tentará ~..1 ~.;_¡tisfal;t:!r-

pilrte dt= la demanda de LJ Región XI, misma .¡ue disminuicá las --

imp ..• ctac lunes que realiza de manera lndit·ecLa desde Manzanillo. 

De esta ;:~a¡wra, se <J•~nec.n lo;; gastos de comercial _f. 

zació11 y t¡·:•nspot te para poner el producto .¡e la c¡ranja de la re 



; 
i 

Ó 

. . @ 
gi6n considerada, al centro de consumo de la Regi n XI, mlentras 

que se anulan los gastos necesarios.para llevar el producto-dé-­

Manzanillo a ese mismo centro de consumo. Para el cálculo del 

precio de cuenta, al precio CIF Marizanillo, deben r~starse ios 

gastos generados y sumarse aque~los que se anulan. 

Región IV Noroeste y Región Xli Sur. 

En el caso de las Regiones IV y·XII, que también son 

superavitarias, un aumento en su producción se dirigirá.a cubrir 

parte de la demanda de la Región x, misma que disminuirá·las im--

portaciones, que de ~arma indirecta ~éaliza por Manzanillo. De -

acuerdo con lo anterior, el precio de cuenta se obtiene qe manera 

semejante al ya descrito para las seis regiones antes citadas. 

Región VII Nor este. 

Un aumento.en la producción de la Región VII, liber~ 

rá un tonelaje similar en la Región'VI, de la cual lo importa ac-

tualmente; el tonelaje liberado, se orientará a satisfacer parte 

·de la demanda de la Región XI, .lo cual conJucirá de .manera indi-­

recta, a que esta región disminuya· sus impcrtacionei desde Manza-

nillo. 

De esta manera, se generan los gastos de comerciali-

zación y transporte para poner el producto de la granja de la Re-

gi6n VII a su centro de consumo y para llevar el tonelaje fibera­

do en la Región VI, desde la granja de la n>isma al centro de con-



' 

.cJ· 
sumo de la Región XI; asimismo, se anulan los gastos para poner· 

el producto de la granja de la Región VI, al centro de consumo -

de la Hegión VII y dcd puerto mencionado al centro· de consumo de 

la Región XI.· Para el cálculo del precio de cuent·a, la precio .,. 

CIF de la semilla de algodón en puerto, deben sumarse los gastos 

que se anulan y restarse aquellos que se geneian. 

Región X. Centro y Región XI. Occidente. 

Se considera que uh aumento en la producción en cual 

quiera de estas regiones, hará 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 comercialización y transporte que se -

anulan y que son los necesarios para poner el producto del puer~ 

to al centro c~e consumo de la res i ón en cuestión·;·:mientras que -

deben restarse los gastos que se generan de la granja de la mis-

ma región a su centro de consumo. 

D. Precios indicativos de ln ·semilla de algodón a 

nivel internacional. 

Entre los distintos documento:; consultados sólo se -

encontr6 la cotización internacional de l11 semilla de algodón en 

el mercado del Japón. Esta cotización es el precio CIF Japón 

. . ' ... ~ 



de semilla proveniente de los Estados Unidos de Am~rica, este 

precio fu~ para 1979.de 5937 pesos por tonelada, considerando 

una conversi6n de 9.56 yens por peso. El documento en el que se 

localiz6 este dato es "Japan Exports Anc.l Imports, Commodity by -

Country, 1979". 

Se considera que una aproxj.maci6n del precio CIF Mé­

xico puede obtenerse restando al precio CIF Jap6n los gastos, de 

seguro y transporte de Jap6n a Estados Unidos y sumando los gas­

tos por los mismos conceptos de los Est.:~dos Unidos a M~xico, cát. 

culos que se indican a continuaci6n: 

Precio CIF JAPON 

Flete Jap6n-costa oeste EUA 

Seguro 

Precio FOB costa oeste EUA 

Flete cojta oeste EUA-costa M~xico, 

Seguro 

CIF costa oeste de México 

$5937/ton 

$ 416/ton 

$ 25/ton 

$5496/ton 

$ 364/ton 

$ 18/ton 

$5~78/ton 

E. Precio de cuenta de la semilla de algod6n. 

Los costos de comerpializaci6n y transporte que de-­

ben considerarse, de acuerdo a los resultados de la secci6n e, -

son los siguientes: 



De granja a despepitadora (p<'Sos ·por cada .1 ,060 

kg!./) ; 

Carga a ca'mión. 1 9. 76 

Flete 72,46 

Descarga a despepitadora, :· 1 9. 76 

Imprevistos 5¡/, 5,60 

Beneficio (incluye· almacenaje). 1,170.00 

TOTAL : 1,287.58 

De benefic'iado'ra a c'entro de co~!::!_m~_(pesos por to-

nelada); 

Carga a transporte, 

Flete, 

a ) 

b ) 

e ) 

d 

Consumo la . ' ( 1 00 Km), en reg1on 

Ensenada - Gua~olajara (2 1 382 

Hermosillo - Guadal ajara 

( 1 1 423 Km), 

Culiacón -México (1 ,332 Km), 

Colima- Guadalajara (225 Km), 

Km) 

e ) 

f ) Parral Guadalaj ara ( 1 , C1 6· Km) 

1 8. 64 

1 65. 00 

1,032,16 

667'. 74 

633 •• 1 6 

212.50 

51 3. 08 

Durctnte el despepite del algodón hueso se tiene una merma 
del 15.6 por ciento, consider6ndose que de acuerdo al volu 
men obt~nido de algodón pluma y de s~milla, un 9,6 por ci;n 
to corresponde al algodÓn pluma y el 6 por ciento. restante­
a la semilla de algodón, 



• 

g ) Parral Ciudad Victoria 

(961 Km). 

h ) Chilpancingo- M'xico (279 Km), 

i ) Tuxt la - Guadalaj ara ( 1 , 665 Km). 

Seguro de transporte. 

Des~arga a almac,~. 

TOTAL + 1 O% DE ADMON. E IMPREVISTOS.· 

Caso a Consumo en la región. 

Caso b Ensenada - Guadalajara. 

Caso e Hermosillo - Guadalajara, 

Caso d Culiacán - México, 

Caso e Colima - Guadalaj ara .• 

Caso f Parral - Guadal ajara. 

Caso g Parral - Ciudad Victoria, 

Caso h Chilpancingo - México. 

Caso i Tuxtla - Guadalojara. 

492.18 

233.02 

759.70 

26.24 

1 8. 64 

251 • 37 

1,205,25 

804.39 

766.35 

303,62 

634.26 

611 . 27 

326.1"9 

905.54 

De San ·Carlos, B. C. S. a Guadalaja.r::.a (pesos por to 

nelada, 

Carga a barco, 

Flete 

San Carlos - Manzanillo.· 

Seguro de transporte, 

Desc9rga a transporte 

' , ... 

73.59 

273.00 

32.77 

73.59 



.·.· ' 

Flete 

Manzanillo- Guadalajara (326 Km),· 

Seguro de transporte. 

Descarga a almap~n. 
1'0'I'AL + 10% DE:ADMON. E IMPREVISTOS · .. 

250.88 

26.24 

18.64 

823.58 

De puerto a centro de consumo (pesos por tonelada) 

Descarga de barco·a furgón. 

Arrastre de furg'ón. 

D~scarga de furgón a almac~n. 

Hono~arios al agente aduana!. 

Certifiación de peso y calidad. 

Fumigación. 

Almacenaje. 

Seguro de.almacenaje. 

Carga·a camión. 

· Flete a centro de consumo 

a) Manzanillo- Guadalajara (325 Km)• 

b ) Manzanillo'-11~xico (842 Km). 

Seguro de transporte: 

Descarga a almacén. 

TOTAL + 10% DE ADMON. E IMPREVISTOS. 

Caso a 

Caso b 

73.59 

0.83 

18.64 

11.82 

11.82 

20.09 

39.89 

4 .• 73 

18.64 

250.50 

446 .• 96 

26.24 

18.64 

544.97 

761.08 

,. 



C U A O R O AL.1 

BALANZA COI•IERCIAL DE LA SEMILLA DE ALGOOON A NIVEL NACIONAL. 
(TONELADAS) 

PRODUCCION COMERCIO EXTERIOR 
ANO INTERNA IMPORTACJON EXPORTACIQN 

' 

1973" - 308 4 
1974 826,379 35,338 3 
1975 320,335 2,676 ~-

'976 348,928. 108.084 .. ~ 

1977 658,733 40,250 1 
1978 N.O. 22,477 -
1979· . 578,000 - ll -Y 

. 

.. 

l/ Enero-junio de 1979. 

. FUENTE "Direcci-Ón . Gene rol de Economía AgrÍ_cola, SARH • 

-

Anuario EstadÍstico del Comerclo Exterior, D.G.E., S.P.P. 

-· . -



: 
' 

CUADRO AL2 

~ 
If.IPORTACIONES DE SEMILLA DE ÁLGODON EN EL Af<O DE 1977, SEGUJ::I PUER'l'A DE 

ENTRADA Y SITIO DE PROCEDENCIA. 

PUERTA DE ENTRADA SITIO DE PROCEDENCIA VOLUMEN. 
(ton). 

o¡o o¡o 

p A e 1 F I e o 36,901 93 
= - ~ 

' 

Guaymas, Son. 36,90~ lOO 93 -- --

Corinj:o, Nic. 36,901 100 

F R o N T E R A S .hB06 7 1 
F-- --- -

Nogales, Son. h806 100 7 -

i 

' 
1 
l' 

1 
' ' 

•' .. 

¡ 

T o ·r A L 3 9, 7 07 lOO 

• e 

PUENT:;; Estadfstica de Movimiento Portuario ( 1977 ), Dirección Ge 
nerál de Operación Portuaria, Secretarfa de Marina. 

•. ··~ .,) .... .. 
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BALANZA COMERCIAL 

REGION 

I B. c. Sur 

II B. c. Norte 

III Nor-noroeste 

IV Nororeste 

V Pacifico centro 

VI Norte-centro 

VII Noreste 

VIII Golfo centro 

IX Centro-norte 

X Centro 

XI Occidente 

XII Sur 

XIII Istmo 

XIV Península 

CUADRO ·AL 3 
._1/ 

DE SEMILLA DE ALl:ODON DURANTE 1977 

(TONELADAS) 

SALDO SALDO CON SALDO 
REGIONAL EL EXTERIOR TOTAL 

- 46,167 - - 46,,167 

- 9,638 - - 9,638 

- 214,556 39,707 - 174,9411: 

- 30,094 - - 30,094 

- 26,153 - - 26,153 

- 92,289 - - 92,289 

136,644 - 136,644 

- - -
- - -

191,603 - 19i,603 

145,563 - 145,563 

- 9,131 - - 9,131 

- 4 5,782 - - 45,782 

- - -
. e 

.!:/ El !;igno positivo indica importaciones, el negativo exportaciones. 

FUE~ITE: Clilculos realizados con informaci6n de los cuadro!! ALS Y. 
AL6 

1 



REGIO N 

l o. c. Sur 
!I 8. c. 1-Jorte 

lll Nor-n::_,roeste 
IV Noroe-ste 
·v Pacífico 

centro 
VI Norte-cer.tro 

VII Noreste -
V!II Golfo centro 

IX Centro-norte 
X C_entro 

XI Occidente 
;~ II .Sur 

XIII Istmo 
XIV Penín~~ulo 

TOTAL NACIONi>L 

1973 

r..;. o~ 

j.J • ,O. 
N. D. 
N. o. 

N. D. 
N. o·. 
N. o. 

C U A O R O AL. 4 

PRODUCCIOi~ REGIONAL DC: SEMILLt. DE ALGODON. 
(TONELADAS) 

. 

PRODUCCION REGIONAL 
1974. 1975 .1976 1977 

.::.o-, -L..:;: - 6' 037 17,060 43,32é 
i02,''36 44,448 48,334 80,697 
234' 43'. 6'; • 294 74,565 187-,955 
82.757 34,272 '8,862 30,094 

3~,383 i8,820 -; 6. é3; 2é.~53 

21 4; 41 2 109,625 ·-; 32 t 606 226,51: 
36,543 í 38 2 ,--520 9,630 

N. D. - - - - -
N; o. 7,842 - - -
N. o. 8,571 2 '2"i 5 2·, 466 5,757 
N. D. - 495 568 495 _sos 
·-· D. t.. 403 2,S93 _5. soc . 9, "i 3~ "· 
N. D. .<:o,9ó4 30,325 37,859 38,67'i 
N. -D-. ..., ·-- - -

--

1 -

-'\, 
' 

N. D. 826,379 320;335 348,928 658;733 

FUENTE Direcci6n Gen~ral d• Eco~omi~-Agric6lo,-SARH. 

• 
• 

1978 

3,346 
8",058 
N.O 
52,250 

·: 3, 760 
N.O 

4'' 2 
-
-

1,~94 

N.D. 
N.O. 
N.O. 
N·D 

. ,_ 

-N.O. 

'1979 

N. D. 
N. D. 
N. D. 
N .. D. 

F·L D. 
r-: • D. 
N. D. 
N. D. 

-N. D. 
N. 1). 

--N. D. 
N. D. 
r J • G. 
~-~ . D. 

578,000 



C U A O RO AL.5 

VOLUMEN DE SEMILLA DE ALGODON DISTRIBUIDO ENTRE-REGIONES DURANTE,1977. 
(TONELADAS) • 

{ 1 de 2) 
. 

REGION RECEPTORA REGION REMITENTE DEL . PRODUCTO 
DEL PRODUCTO . I II III IV V 
l. B.C. Sur 14 ( 38) 

II. B.C. Norte 
( O) 

II l. Nor-noroeste .. 

IV. Noroeste 11 ' 42_9 ( 1 00) 

Pacífico 
(25) 

V. 28. 11 6 ( 1 00) 
Centro ( 61 ) 

VI. Norte-centro .4,420(12) 21 ,444{56} 1 • 32 3 ( 3) 
(46} ( 1 o) ( 3) 

VII. Noreste 51 ( O) 999( 1 ) 2,350( 2) 
' ( O) ( 2) ( 4) 

VIII. Golfo centro 
IX. Centro norte 

X. Centro 
' 2,462( 1 ) 141 ,622{74) ::38,389(20) 

(26) (64) (93) 
Xl. Occidente 6,659( 5) 2,756( 2) 58,925(40} 812( 1 ) 51 • 91 9 ( 35) 

( 1 4) (28) {26) ( 2) (96) 
XII. Sur -XIII. 1 stmo ' 
XIV. Península 

T O T A L : 46,204( 8) 9,638( 2) 222,056(40} 41 ,523(1 7) 54, 269( 1 O) 



C U A O R O AL.5 

VOLUMEN DE SEMILLA DE ALGODON DISTRIBUIDO ENTRE REGIONES DURANTE 1977. 
(TONELADAS) 

REGfON RECEPTORA REGIOH REMITENTE DEL PRODUCTO 
DEL PRODUCTO VI XIII VII 
l. B.C. Sur 23(62). 

( O) 
II. B.C. Norte 

III. Nor-noroeste -- o 

7. 500(1 00) 

IV. Noroeste 
(16) 

V. Pacífico 
Centro 

VI. Norte centro 1 ( O) 11 • 041 ( 29) 
( O) (24} 

VII. Noreste < 29 • 21 7 ( 94_} 4,027( 3) . (99) ( 9) 
V 1 I I. Golfo centro 

IX. Centro norte 
X. Cent rci 9. 130( 5) 

( 1 00) 
XI. Occidente 1,278( 1 ) 23,214( 16) 

( 1 ) (51) 
XII. Su_r -

XIII. Istmo 
.-

XIV. Penínsual 

T o T A L : 130,518(23) 9.131 ( 2) 45,7e2( 8) 
- -

(2 de 2} -

T O TAL 

37 
( O) 

7,500 
( 1) o 

11 ,429 
- ( "2) 

28,116 
( 5) -

38,229 
( 7) 

o 

136,644 
(24) 

191,603 
(35) 

145~563 
(26) • 

o 

559,121. 

FUENTE Informe E-2, 1977, Oficina de EstadÍstica, F,I~.M. y estimaciones del consumo reg1o-
nal conforme al X Censo Industrial. 



CUADRO AL 6 

DISTRIBUCION REGIONAL DE LAS IMPORTACIONES DE SEMILLA DE ALGODON DURANTE 1977, POR PUERTAS DE ENTRADA. 

(TONELADAS) 

r - REGION PUERTA DE ENTRADA 
RECEPTORA 

GUAYMAS NOGALES TOTAL-

I B.C. Sur 
' II B.C. Norte 

III Nor-noroeste 36,901 (93) -2, 806 (7) : -39,707 
' ! (100) .(100) (100) 

IV Noroeste 
V Pacifico Centro . 

VI Norte-centro 
VII Noreste 

VIII Golfo centro 
IX Centro-norte 
X Centro 

XI Occidente 
XII Sur 

XIII Istm:> 
XIV Peninsula 

.. 

T O T A L 36,901 (93) 2,806 ( 7) 39,707 

FUENTE: Estadistica de Movimiento Portuario (1977), Direcci6n General de Operaci6n, Secretaria de 
Marina. 
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CuaDRO AL 8 

PRECIO DE CUENTA DE LA SEMILLA DE ALGODON POR REGIONES 

(PESOS POR TOt.."'ELADA) 

.- .::~:}:~·,_ 
• :;-O. 

REGION 
PRECIO 

CIF 

GASTOS DE CD~C:\~LIZ.IICiOH Y TRANSPORTE 

I B. c. Sur 

II B. c. Norte 

III :.;or-noroeste 

IV :;o roes te 

" Pacífico centro 

VI ;.¡orte-centro 

VII :":ores te 

VIII Golfo Centro 

IX Centro-norte 

X Centro 

XI Occidente 

XII Su~ 

XIII 1 s tr.;o 

XIV Península 

• i 

. 5,878 

5,878 

5,878 

5,878 

5,878 

5,878 

5,878 

5,878 

5,878 

5, 878_ 

5 ,.878 

GENERADOS 

2,111 

2,493 

2,092 

2,054 

1,591 

1,922 

3,461 

-· 

1,539 

1,.539 

1,614 

2,193 

ANULAt:OS 

408 

408 

408 

761 

408 

408 

_2,307 

761 

408 

761 

408 

PRECIO DE CUENTA 

EN GRAN.IA 

4,175 

3,793 

:o ,194 

4,585 

4,695 

4,364 

4,724 

5,100 

4,747 

5,025 

4,093 

1 



VII.20 Maquinaria 

M6xico es un ~afs en el que las industrias. producto-~ 

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 maquinaria para la cual se solicit6 la determina-­

ci6n del precio de cuenta est 

- Tractor agrícola Ford. 5000 

- Cami6n de volteo Ford de 6 m3 

- Mezcladora portátil Mitsa SR-16 

-Trilladora combinada Annis'Chalmer FKS-2HY con cabe 

zal de 15 pies de corte 

- cami6n Euclid serie R-35DE de 23.3 yd 3 

- Draga de arrastre Bucyrus-erie de 2 yd 3 

- Tractor Caterpillar D-8 con angledozer' 

. Como es conocido, el tractor agrícola, el cami6n de -

volteo ·y la mezcladora, son equipos que se arman en Méxi~o, partic~ 

panda en la producci6n distintas empresas,que ofrec~n eri el mercado 

equipos de características similares, aunque claro, con otra denomi 

naci6n. 

Para estos tres casos; en el Anuario Estadístico del 

Comercio Exterior, se registran importaciones y exportaciones, aun-



que de tan pequ~fia ·cuant!a! que bien pueden considerarse como bie-­

nes no comercializados¡ el destino de las exportaciones es fundame~ 

talmente Centro América, mientras que las importaciones se realizan 

de los Estados Unidos de América. 

Para la determinaci6n del precio de cuenta de estos -

tres equipos, se emple6 el criterio de aceptar como una aproxima--­

ci6n el precio del mercado, deduciendo Gnicamente el margen de uti­

lidad del empresario, ya que éste no es sino una transferencia de 

recursos; se coneider6 un margen de utilidad del 10 po1· ciento so·-­

bre el valor del equipo. 

Para la obtenci6n de loe precios de esos equipos, se 

realiz6 uná inveetigaci6n en la Ciudad de México; cabiendo anotar,­

que estos precios pueden considerarse válidos en las distintas re-­

giones del pa!e, dado que los costos de transporte son insignifica~ 

tes, comparados con el precio del bien, al no afectar sensiblemen­

te los resultados obtenidos. 

A continuaci6n se presentan los precios de mercado -­

y de cuenta para 1979, obtenidos de acuerdo a los criterios antes -

establecidos. 



Tractor a·gr!cola Ford 5000 

Precio ' de mercado 

Precio de cuenta 

Cami6n de volteo Ford de 6 m1 

Precio de mercado 

Precio de cuenta 

Mezclado'ra port&til Mitsa SR-16 

Precio de mercado 

Precio' de cuenta 

$270,555/pza 

$245,959/pza 

$428,886/pza 
$389,896/pza 

$263,016/pza 

$239,105/pza 

. ' 
El cami6n Euclid, la draga del arrastre, el tractor 

Caterpillar y la trilladora son productos de importaci6n, y por -

tanto, para la obtenci6n de sus precios de cuenta se requiere em-

plear otro criterio. 

La manera m&s propia de hacerlo, hubiese consistido 

en hacer una investigaci6n de mercado en los Estados Unidos de Am~ 

rica, lugar desde donde se importan estos bienes, y aumentar estos 

costos de acuerdo a las tarifas arancelarias de exportaci6n en ese 

pa!s (nuevamente se consideran despreciables los costos de trans- · 

porte); sin embargo, esto queda fuera de los alcances de este estu 

dio. 

El procedimiento que· se sigui6 y que es aceptado en 

la metodolog!a propuesta!/, consiste en partir del prec.io de merca 

!1 Squlre y van der Tak 



do de los bienes en México, a los cuales se les resta el arancel de 

importación de nuestro país y el margen de utilidad de los empres~ 

rios, con lo cual se obtiene una aproximación del precio CIF, del -

bien considerado. 

análisis son: 

Las tarifas arancelarias de los tres equipos bajo 

Camión Eucl id: 5 por ciento ad · valor.em. · 

Draga de arraste: 20 por ciento ad valorem. 

Tractor sobr·e· orugas: 10 por ciento ad valorem. 

Trilladora combinada: excenta. 

A continuación se presenta el cálculo final del pre-7 

cio de cuenta para los tres equipos de importaci6J1 en 1979, de -· 

acuerdo a los criterios que s~ indican. 

Camión Euclid serie. R-35DE de 23:3 yd 3 

Precio de mercado 

Menos margen de utilidad 

Menos arance~ de impdrtaciAn 

Precio de cuenta 

$6,259,831/pza 

569,076/pza 

270,988/pza 

5,419,767/pza 

Draga de arrastre Bucyrui-~rie de 2 yd 3 

Precio de mercado $7,729,688/pza 



"erios margen de utilidad 

Menos arancel de importación 

Precio de cuent~ 

$ 702,699/pza 

1,171,165/pza 

5,855,824/pza 

Tractor Caterpillar D-8 ~on anr¡ledozer. 

Precio de mercado· 

Menos margen de utilidad . 

Menos arancel de importación 

Precio de cuenta 

$4,732,342/pza 

430, 213/pza 

391,103/pza 

3,911,026/pza 

Trilladora combinada Annis ChaLmer FRS-2HY 

Precio de mercado 

Menos ·margen de utilidad 

Menos arancel de importación 

Precio de cuenta 

$1,172,863/pza 

106,624/pza 

0/pza 

1, 066, 239/pza · 



. '• 

VII. 23 Superfosfato Simple. 

~~ 
A. Comercializaci6n del superfosfato simple a ni--

vel nacional. 

En el.cuadro SSl puede apreciarse que el superfosfa-

to simple es un bien que no se comercializa en el exterior; este ~ 

hecho tiene una fácil explicación,si se considera que la cantidad 

de nutriente por tonelada bruta de productO., es muy inferior a la 

del superfosfato triple !/ y en consecuencia, sus costos de co--

mercialización y transporte, en términos de nutriente transportado, 

resultan muy elevados. 

A lo anterior debe añadirse, q~e las plantas que el~ 

boran ~uperfosfato simple, se localizan en regiones mediterráneas-

(ver cuadro SS4) , lo cual favorece aún más1 que 'el producto que se 

exporte sea el superfosfato triple. 

El incremento de la demanda de superfosfato simple,-

a causa de un proyecto, produce los siguientes efectos: dado que 

este producto no se importa, una mayor demanda en.un punto; dismi­

nuye el consumo en otro lugar, obligando a este último .·a abastecer 

1/ La cantidad de nutriente ·por tonel~da bruta de p~oducto,del s~ 
perfosfato simple es del 20 por·· ciento y para el superfosfato­
triple del 46 por ciento. 



se con un volumen equivalente de superfosfato triple para satisfa-

cer sus requerimientos, y por tanto, se disminuyen las exportacio-

nes qu• de este abono se realizan por Coaczacoalcos. 

B. Comercializaci6n del superfosfato simple a ni­

vel regional. 

En el cuadro SS4 se presenta la historia de produc­

ci6n regional de superfosfato simple para el per!odo 1973-79, ca-- ' 

biendo anotar, que se encuentra•en proceso de construcci6n una nu~. 

va planta en Quer~taro, que tendrá una capacidad de proyecto de 

300,000 toneladas por año. 

Estas plantas se localizan precisamente en las regio 

nes en donde se genera una mayor demanda de abonos fosfatados. En 

el caso particular del superfosfato triple, del cual se dispon~.de 

datos precisos correspondientes al año de 1977, en estas regiones 

se concentrO el 56 por ciento del.consumo nacional, distribuido de 

la siguiente manera: reg16n IX, 2217 reg16n X, 19%7 reg16n 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 producci6n de esas regiones 

se dedica fundamentalmente al autoconsumo. En atenci6n a este he-



, 

cho, no se elaboran los cuadros SSJ y SSS~ mientras que el 
. @ 
cuadro · 

SS6 no se trata por no existir importaciones, ni exportaciones. 
' 

c. Efectos previsibles por demandas ma~ginales de 

superfosfato simple. 

La demanda marginal de una tonelada de superfosfato -

simple, que se origine ~ causa de un. proyecto dado en la regi6n IX, 
. ' 

disminuirá el consumo del mismo abono en. otro punto. :¡.ocali.zado · en 

la misma regi6n, la cual a su vez -se verá obligada:a satisfacer -~ 

sus requerimientos con 0.476 !1 toneladas de superfosfato triple,­

provenientes de Pajaritos; disminuy~ndose consecuentemente,en-

O. 4 76 el volumen de· superfosfato triple a exportar por Co.atzacoal~ 
. ' 

cos. 

El efecto global es ent6nces originar el transporte 

de 0.476 toneladas de superfosfato triple, de Pajaritos a la re- -

_gi6n IX, y la disminuci6n de· la exportación de ese mismo tonelaje 

de super~osfato triple por Coatzacoalcos . 
. , 

. De esta manera, el precio de cuenta de la demanda 

marginal de superfosfato simple en la regi6n IX, se obtiene multi-

----------
1 1 Una tonelada de superfosfato simple equivale a 0.476 toneladas 

de superfosfato triple, considerando la cantidad de nutriente-
de cada producto. 



. ~ ·" 

plicando por 0.476 el precio de cuenta dr,l superfosfato triple en 

esta misma· regi6n. 

mo. 

Para las regione.s X y XI el procedimiento es el mis'-

D. Precios indicativos del superfosfato simple a -

nivel internacional. 

Se ha demostrado que la cotizaci6n que debe recabar-

se es la del superfosfato triple, misma que se muestra en la sec-­

ci6n D del apaitado VII.24 

·E. Precio de cuenta del superfosfato simple. 

Tal como se señala en la secci6n e, para la obten·- -

ci6n del precio de cuenta del superfosfato simple, basta con multi 
. . -

plicar. por O. 4 76 el precio de cuerita del superfosfato triple, . erl' -

las regiones consideradas. 

: ,i. 
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ANO 

1973 

1974 

1975 

1976 

1977 

1978 

1979 

CUADRO SSl 

BALANZA COMERCIAL DEL SUPERFOSFATO SIMPLE 

A NIVEL NACIONAL 

(TONELADAS) 

PROOUCCION COMERCIO EXTERIOR 
INTERNA IMPORTACION EXPORTACION 

262 905. - -
254 060 - -
282 171 - -

··-··· 289-839- -- ·- . -. - - -
283 576 - -
281 969 - -
363 343 - -

-

FUENTE: ·Fertilizantes .Mexicanos,· S.A. ;-·y Anuario Estadístico de ® 
Comercio Exterior, D.G.E., S.P.P. 



REGION 

IX. CEN~RO-NORTE 

San Luis Poto 
sí -

.. 
Querétaro 

X. CENTRO 

Cuautit1&n 

XI. OCCIDENTE 

Guada1ajara 

- . 

T O T A L 

FUENTE: Fertimex. 

C.UADRO SS4 

PRODUCCION REGIONAL DE SUPERFOSFATO SIMPLE 

. (TONELADAS) 

PRODUCCION REGIONAL 
1973 1974 1975 1976 1977 

61 489 58 387 57 049 61 691 55 264 

- - - - -

123 184 123 445 133 976 132 198 "133 658 

78 232 72 228 .91 146 95 950 94 654 

262 905 254 060 282 171. 289 839 283 576 

' 

1978 1979 

50 965 61 769 
- . .. 

- 77 813 

137 117 132 149 

. 

93 887 91 612 
. 

. 

281 969 363 343 



CüADRO SSB 

PRECIO DE CUENTA DEL SUPERFOSFATO SD'.PLE POR REGIONES 

(PESOS POR TONELADA) 

- GASTOS DE COMERCIAUZACION Y TRANSPORTE PRECIO 
RE G tON 

FOB GENERADOS ANULADOS 

I B. c. Sur ~ - -
II B. c. Norte - - -

III Nor-noroeste - - -

' IV Noroeste - - -
V Pacifico centro - - -

VI Norte-centro - - -
VII Noreste - - -

. . ... 
VIII (;()lfo Centro · - - -

IX Centro Norte 1 408 417 134 

X Centro 1 408 323 134· 

XI Occidente 1 408 453 .. 134 

XII Sur - - -... -
XIII Istmo - - .. -

XIV Península - - -. .. 

•. 

-

PfiECIO DE CI·ENTA 

EN G"ANJA 

-
--

- -
-
-

-
-
-
-

1 691 

1 597 

1 727 -

-
-
-



. ' 

VII. 24, Superfosfato Triple. 

' 
A. Comerciali~aci6n del superfosfato triple a ni-

vel nacional. 

En el cuadro STl,puede apreciarse que MGxico ha sido 

un exportador de superfosfato 'triple; en consecuencia,. un aumento. 

en la demanda de este insumo, se traducid, en el m&rgen,en un de--
' 1 

cremento del volumen de exportaciones. 

1 

·Ea notoria en el .cuadro mencionado, la disminuci6n -· 

que se preeenta,en el volumen de producci6n para el año 1979 (un 

17 por ciento menor que en 1978 ), este hecho ·tiene por explica---, 

ci6n, el que se hizo una converei6n de ur1a de las plantas· de Pajari­

tos, para producir ciertos fertilizantes denominados complejos, 

Los destinos de las exportaciones de superfosfato 

triple, de acuerdo al cuadro ST~, son principalmente los puertos -

de los Estados Unidos de AmGrica 1 situados en el Golfo de MGxico,­

Y en menor medida, BGlqica·en Europa y Chile en SudamGrica. 
1 

B. Comercializaci6n del Nuperfosf~to triple a ni­

vel regional, 

Cabe hacer menci6n, que las Qnicas ~la~tas en las -

. que se obtiene superfosf~to· tripl,e, so localizan en Pajaritos, --



siendo por tanto ~ste1 el lugar desde donde se exporta el producto 

y se satisface cualquier demanda que se origine en el Pa!s. 

De esta manera, carece de sentido presentar los cua-

dros ST3, ST4, ST5, y ST6: siendo Qnicamente superavitaria la re--

gi6n XIII y las restantes deficitarias. 

La demanda regional de superfosfato triple, se ~is-­

tribuye en t€rminos porcentuales1 de la siguiente manera, de acuer-

do con datos proporcionados por Fertimex: 

Regi6n I O% 

Región II 3% 

Región III 11% 

Región IV 6% 

Región V 6% 

Región VI 6% 

Región VII 2% 

Región VIII 3% 

Región IX 22% 

Región X 19% 

Región XI 15% 

Región XII 1% 

Región XIII 4% 

Región XIV 3% 



C. Efectos previsibles por demandas marqinales de 

superfosfato triple. 

Como antes se mencionó1 el efecto que trae consigo un 

incremento en la demanda de este fertilizante en cualquier regió~ 

será una disminución en el volumen a exportar. 

Por lo tanto, para la obtención del precio de cuenta 

de cada región, deben hacerse los cálculos de acuerdo con lo si---

guiente: 

Se dejarán de percibir los ingresos correspon--

dientes a la exportación del producto en Pajar! 

tos. 

Se anulará el transporte del producto desde la 

planta de Pajaritos hasta el barco. 

Se creará el transporte de Pajaritos al lugar -

de consumo. 

Es decir, al precio FOB de Pajaritos,deben restarse 

los gastos de comercialización y transporte desde la planta al --­

puerto y sumarse los gastos originados de la planta al lugar de --

consumo. 



@ 
o. ·Precios indicativos del superfosfato triple a -

nive%. internacional. 

En:el cuadro ST7, puede apreciarse que no se presen­

tO durante el año de 1979 ninguna variac10n en el precio de super­

fosfato triple1 esta cotización coincide con la de los Estados Uni 

·dos de Am~rica. 

E. Precio de cuenta del superfosfato. triple. 

Los costos de comercializaciOn y·transporte;.que de­

ben considerarse de .aquerdo con los resultados de la secciOn e, -

son: 

De planta a puerto (pesos por tonelada). 

Carga a transporte 

Transporte a muelle 

Descarga en muelle . 

·CertificaciOn de peso 

Honorarios de agente aduanal 

Maniobras de muelle a barco 

TOTAL + 10% DE AOMON. E IMPREVISTOS 

22.93 

68.36 

22.93 

11.82 

11.82 

117.67 

. 281.08 



~ 
De planta a almacl§n 'de centro comercial· (pesos por -

tonelada l • 

Carga a transporte 

Flete 

al Pajaritos-Ensenada (3,600 km) 

b) Pajaritos-Hermosillo (2,649 km) 

e) Pajaritos-Culiac4n (1,972 km) 

d) Pajaritos-Colima. (1,448 km) 

e) Paj~ritos-Parral (2,002 km) 

f) Pajaritos-Cd, Victoria (1,086 km) 

g) Pajaritos-Jalapa (388 km) 

hl Pajaritos-San Luis Potes! (1,160 km) 

i) Pajaritos-México (736 km) 

j l Pajaritos-Guada1ajara (1,326 km) 

k) Pajaritos-Chilpancingo (989 km) 

ll Pajaritos-Tuxtla ( 4 88 km) 

m) Pajaritos-MI§rida ( 80 8 km) 

n) Pajaritos-La Paz 1/ 

Seguro de transporte 

Descarga .a almacl§n 

Almacenaje un mes· 

!/ Incluye: Tr,,nsporte l'ajarltoo-Salina Cruz (~ijS km) 
Descarga a muelle 
Cc:u•ga " Larcr). 
rlete m.;;r!timo 
Seguro de tr,¡nsport~ mar!timo 
Descarga a mucll~ 
Transpo1•te u almac!u 

22.93 

1,639.00 

1,239.58 

955.24 

735.16 

967.84' 

583.12 

289.96 

614.20 

4 3.6 .12 

683.92 

542.38 

331.96 

466.36· 

889.12 

i0.65 

22.93 

16.00 

:~·· 6. 7 o 
n.~3 

%. 52 
J&~.uo 

u.og 
(j (1 • & 2 
óll,36 



TOTAL + lO% DE ADMON, E IMPREVISTOS (¿j) 

Caso a. 

Caso b 

Caso e 

caso d 

Caso e 

Caso f 

Caso 9 

Caso h 

Caso 1 

Caso j 

Caso k 

Caso l 

Caso m 

Caso n 

De bodega de centro 

nelada). 

Carya a transporte 

Flete 

Descarga 

l,882.G6 

1,443:.l.Q. 

1 ,·130. 53 

888.44 

1,144.39 

721.19 

3\18~72 

755.38 

. .559.49 

832.07 

676.38 

444.92 

592.76 --
1,057.79 

comercial a granja ( - _ pesos por to 

22.93 

68.36 

?? U1 

En el cuadro STB se presenta el cálculo final dol 

precio de cuenta del superfosfato triple, de acuerdo con lo señala 

do en la secc16n c. 

'' 



CUADRO ST.1 

BALANZA COMERCIAL DE SUPERFOSFATO TRIPLE A NIVEL ~ACIONAL. 
(TONELADAS) 

COMERCIO EXTERIOR 

AÑO 
PRODUCCION EXPORTACION 

INTERNA IMPORTACION 

1973 229 790 - 98 697 
1974 254 455' - 65 192 
1975 242 614 - 3 150 
1976 216 148 - 33 265 
1977 272 079 - 98 6"" . -
1978 222 716 - 30 Ob9 
1979 Ül6 442 - 63 467 ]../ 

Enero-junio de 1979, 

-

FUEtJTE Fertilizont~s Mexicano~. ~. A. y Anuario Estadístico 
·de Cc~ercio Ext•rior, C.G.E., S.P.P. 

"' ' . 
·-~ 



C U A D R O ST 2 

EXPORTACIGNES DE SUPERFOSFATO TRIPLE 
DE SALIDA Y SITIO DE 

EN EL A~O DE 1977, SEGUN PUERTA 0!3) 
DESTINO. 

PUERTA DE SALIDA SITIO DE DESTINO 
VOLUMEN 

% % (ton) 

G o L F o 122,443 lOO 

Pajaritos, Ver. 122,443 lOO lOO - -
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 o T A L 122,443 100 

PUENTE Es,tad1stica de Movimiento Portuario, 1977, Direcc16n General 
de Operac16n Portuaria, S~cretar!a de Marina. 



CUADRO ST7 

PRECIOS INDICATIVOS DEL SUPERFOSFATO 

TRIPLE A NlVEL INTERNACIONAL 

(PESOS POH TONELADA, CONSIDERANDO 22.75 PESOS POR DOLAR) 

MES PRECIO!/ 

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 

11 FOB puertos de M6xico en el Golfo 

FUENTE: Me Gram Hill Green Markets (Fertilizar Market 

Intelligence Weekly), Washington D.C. Vol. J. 
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CUADRO ST8 

PRECIO DE CUENTA DEL SUPERFOSFATO TRIPLE POR REGIONES 

(PESOS POR. TONELADA) 

GASTOS DE COMERCIALIZACION Y TRANSPORTE PRECIO 
RE GION 

FOB GENERADOS ANULADOS 

···-

I B. c. Sur 2 958 1 178 281 

II B. c. Norte 2 958 2 003 281 

III Nor-noroeste 2 958 1 563 281 

IV Noroeste 2 958 1 250 281 

V Pac!fico centro · 2 958 1 008 281 

VI Norte-centro 2 958 1 264 281 

VII Noreste 2 958 841 281 

VIII Golfo Centro 2 958 519 281 

IX Centro Norte 2 958 875 281 

X Centro 2 958 679 281 

XI Occidente 2 958 952 281 

XII Sur 2 958 796 281 

XIII Istmo 2 958 565 281 

XIV Pentnsu1a 2 958 713 281 

PRECIO DE CUENTA 

EN GJ;ANJA 

3 855 

4 680 

4 240 

3 927. 

3 685 

3 941 

3 518 

3 196 

3 552 

3 356 

3 629 

3 473 

3 242 

3 390 
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Resumen 

En este trabajo se expone un enfoque general prospectivo para evaluar proyectos 

de inversión bajo incertidumbre, encaminado .a la determinación de la varianza 

del VPN. Se apoya en ciertas medidas que.cuantifican la variabilidad de los 

beneficios netos marginales y sus relaciones de interdependencia estocástica 

Asimismo, se propone y discute un modelo sistematizado para evaluar 

estocásticamente, en términos prospectivus, proyectos escameros en el sector. 

pesquero, incorporando variantes para ampliar el panorama u-an.te en la toma 

de decisiones. . . ' . ~~ .. ' . . ~ 
..!• •j.' 

' '- •• >O • , ·: ·.• J ·-- . . . ~~ \ . ;. _.: . 
~-. ' 

. ( l. Introducción 

El problema fundamental del análisis de inversiones, que es enfrentado a menudo 

por los responsables de la toma de decisiones en entidades de los sectores 

público y privado, consiste básicamente en la identificación de la mejo~ 
' 

alternativa de inversión entre un grupo de contendientes. La identificación de 

esa alternativa, a p!t{.r¡Jt.l, producir~ los mejores resultados en las 

instituciones involucradas en el proceso dccisional. 

En el análisis de inversiones conceptualizadas bajo el enfoque anteriormente 

-~1- < expuesto pueden distinguirse 4 etapas básicas [ 1] : . . 
;~?:-:~- ~ \_ .. ~.,t~-~~·~ .:c-<·-· -- ... ·- / -..:\ <~: --- ~-J .-5. • _._. - ~ '/:r: -~ -_ · -- --~ /~ --. ,_.··~:·:!_ ·.f ;~~-:-_ - · /.]-~·~ ; ~-- - ,.~i:: 

1. Identificación de la necesidad y oportunidad de inversión 

2. Fo.rmulaci6n de cursos alternativos de acción 

1 
•.· 
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3. Eval.uau611 de lo./> cWt60.6 de o.ccú6n óoJUnul.o.do-!>, y 

4. Selección de una o varias alternativas de inversión 
-· .,; .. 

. : : ' '· .... ·. . : 
En particular, por lo que respecta a la fase de evo.luo.u6n, el problema puede . . 

abordarse desde un punto de vista pkobo.b~~co o det~~~co, según sean 

~ncorporadas variables aleatorias o no dentro del análisis. '.·. ,. 

,. - .~: .... ;.,!: . .--.; -~~ ·; ;!-~! . ·. ';. ,- .~.: 

Resulta evidente, no obstante, que las variables que intervienen. en el análisis 

de proyectos de inversión son aleatorias en mayor o menor .grado, por lo que 

resulta conveniente y necesario acudir a la búsqueda de enfoques 6oJUno.le-!> y· 

~ctico./> que tomen en cuenta la incertidumbre asociada a las variables 

significativas, así como las relaciones de interdependencia entre las mismas. 

Existen diversos métodos para atacar el problema.en cuestión, diseñados en su 

mayoría para determinar la función de densidad de uno de losprincipales 

indicadores de evaluación de un proyecto: el Valor Presente Neto (VPN) (2]. 

Con base en pJúnup.¿o& involucrados en el enfoque pionero de p!Wnvt. Mdcn 

[3 ), [4 ), la metodología propuesta en este trabajo, útil además de formal, se 

enmarcaen el ámbito de la planeación prospectiva, constituyendo, en síntesis, 

un análisis.de sensibilidad de tasas de descuento y coeficientes de variación 

que permiten pkevek y concento.k acciones a futuro para minimizar riesgos ante 

determinadas hipótesis. 

de proyectos como la económica, con la introducción apropiada de los precios 

,C\ 
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sombra que deberían castigar o favorecer a las inversiones en este último 

caso. 

. ' .. 

2; Descripción General del 

( .. ' 
' . -~ 

El modelo propuesto se apoya 

Modelo .. -; ,·;.e.,., .. . ·'. -~ .: 'ti) _1·:;;·: 

en los siguientes principios: 

.. 

..··-. - .... , •,. 

. .. :~~- :: •. '· :~ : 

.. ,._. '• .. 

a. El valor esperado, E[·], de. las variables aleatorias se define por las 

estimaciones medias correspondientes al caso determinístico. 

· b. ·_La incertidumbre de las variables se introduce a través de rangos en sus 

variancias (Var [ •].) o en sus coeficientes de variaci6n (a [ • 1) y sus 

coeficientes de correlaci6n (p [ • , • 1 ) ; 

Para efectos de ilustrar el desarrollo del modelo utilizado es conveniente 

recordar la expresión para el cálculo del Valor Presente Neto de un proyecto 

• j=l,2, ..• ,n 

donde: 

· .. ·(.~~:;·-;":,>~.'-. ~-~~·_,_.:':· ·>·~ ;:,"' . ··:- .. -.- . . 
l,~;;,:iLYff:;:,Fp.;btJ'.:~ ·bcricficio:_n~to,~~~r:gln,u_lAfi.r,!llnciero o ec:on6mlca) e_~ el al\0, .\~c_ .. ,r/ _ 

t.: ·' •· . 

1 Los beneficios neto~ marginnles son obtenidos por comparaci6n de las. 
situaciones con y-6-ln el proyecto. 

. .. 

. .. . 

t$,$,~~ft:~4~~:_:r~i~-~"1~'!-.t~:q~~~~;:!,.tY~~-G't¿-~;.';"~f~~·"'--~-'t;•-~--·--.- ,~-~"'""'-'¡···~:~·:r. _. . .,.-,. .. ~., _, ___ ~,-. . .- . _ . · ¡· 
·_,_ • •. ·' ~ . ..,_,_,..--...... ~--·~-... -r~;,.:=:.y~;;:.:.,.-:::-.J8~"-:.~ .. -""~~~':.:.-_~ ---~.r-·f.(t~~~l:'-~~::<.!U:'·~:o;<.:/$3~?"~-:~~!{ltl-.t.,-.... n·t";t:K_:~~-:¡::.-4-'!-'.._-:-~.,.;;.;;:-··r'-'\t,'~""·~·-, ... ,..&.;•-.:,_....-•. .._.,,~~i" ... ~_ .. 

• · . .' •· • ··.~-·- - ·~~~,_,_ ___ _.., .. ~ • ._ .. _ • .-. :v.-... ~- ~-~~~,.~ ••• r- · -~2¡,_"-;o~~ ... ~~~:i:&~~~..i'~e'i~~¿l.:_.t~~2:\:::~€f~¡f~¿-~~~ff'~ 
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rj = tasa de descuento 

nj = número de años del 

-·,.· '.: 

anual de 

·. \: ;_ .......... '. ' ..... ·. '· 
.:.! -·· ' .. \ ':: .. 

·"'.·.' . 

pj 

período de evaluación de Pj 

n = número de·proyectos 
.. _-

. -~ 

' • .. . ,_ '!-· •• ·.• · ... . .- i.·. . . ., . 
'' . 

·. ; ~~ . •, 
¡. .• ? 

'· .. · .. 

. -.. -· ,, 

' ·' 

Si en la expresión anterior se cons.idera como variables aleatorias a los 

bene6-i-Uo& ne-to& maJtg.úuzle& (las btj's) y a las tasas de descue~to (las rj's) 

como constantes, las expresiones resultantes para el cálculo del valor esperado 

·.de PJ(E{VPN(Pj)})y la vadanza de Pj (Var{VPN(Pj)}) -las cuales no requieren 

de. aproximaciones para su determinación- son las s·iguientes: 

nj 
l:: E{bt.} (1 

t=O J 
)-t + rj . , 

n. 
J -t 

= Var{ l:: bt.(1+r.) } = 
t=O J J 

.... · ... .'. ' :·,· .,-,·. 

j = 1, 2, ... n y· 

nj 
}; 

t=O 

. -2t 
Var{b .. }(1+ r.) 

lJ . J .. 

.;.i 

•';"•, 

+ 

j=l,_2, ••. n 

. donde: Cov(btj' b1jl q 

años "t" e·''i" de Pj . 

covarianza de los beneficios netos margin41es en los 

. •. :· ,. .. . '' .·: .:. . : .. ~~.~~~-~,·_<7 __ .. ~ .. 
:;~~-;-_::~_:~ · E Sto~ es : .-· · · • ... ~ > .. ·~· · ''"'. 

Cov(btJ', b .. } = lJ ' 
= Pb b "b "b E(bt.} E(b .. } 

tj , i j tj i j J 1 J. 

·.~ 

'' 

.· .. 

o 
~~t~···?·u-.. ~.-~·~\~~~~~~~~-W~-~--<~?i~~[~~~~~~T~~:G~~~:Wl{l~~~~~~~~-~~~~~ 
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donde: 

~ coeficiente de correlación entre los beneficios netos marginales de 

... 
los a~os "t" e ''1" de p,, y 

. . J . 
---~~ '' .. ~ . 

. ·-~ . . _\ . 

¡, ' ' ·' ~ ' ' ' ' = coeficiente de variación del beneficio neto·mar-ginal en el período 
1/2 .. 

i de Pj (Var {•} = a(•)) 
. ~ • ·, 1 

Finalmente si en la expresión derivada anteriormente para Var{VPN(Pj)} se 

supone 11b . = 11b·. = v, V 
. tJ lJ 

te 1, y utilizando la equivalencia mostrada para 

Cov(btj' bij}; se obtiene: 
(. •' 

., •' 

{ } ( }{ . )-(t+i) 
E b tj E b i j 1 + r j . ] , 

j=l,2, ... n 

A partir de las expresiones precedentes, es posible calcular, para cada uno de 

los proyectos de inversión propuestos, el valor esperado correspondiente y la 

varianza del mismo, d<!pendicndo de los beneficios netos esperados, los 

,.,. coM i c:1 ••n tes do Vil r i nt 1 (in y corre 1 11c ión, y du 1u tn r,n clr. d!'•;.r.ucn t. u ~ dup l<tda. 

Asimismo, variaciones introducidas en los parámetros anteriores per·miten 
.. 
"realizar anál{sis de sensibilidad sobre la incertidumbre,asociada a cada uno 

de los proyectos y·definir posteriormente criterios de aceptación y rechazo de 

los mismos. 

5 
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Es. importante hacer observar que la función que desempenan los coeficientes de 

variación y correlación se direcciona hacia la determinación de ~o~ de 

v~aci6n en las variables básicas que definen y determinan los beneficios 

netos marginales en cada .uno de los proyectos de inversión, con el objeto de 

que, bajo toó mi6mo6 vato~e6 e6p~adoó de dicho6 bene6~cio6, sea minimizado el 

·.riesgo de que el VPN real (a posteriori) resulte negativo. Las variables 

básicas tendrán que estar relacionadas con la inversión requerida, los 

ingresos y egresos de operación, y en este ~entido· lo que se pretende.es 
·. ·,· ' 

no~. acciones para que las hipótesis de productividad que se hayan supuesto 

en el proyecto no solo se cumplan en valor esperado, sino también en relación 

a su "no ocurrencia" en términos de variaciones bruscas. 

Una forma alternativa para la aplicación del método es la de referir la 

incertidumbre a los componentes de los beneficios ~etos. En •lgunos casos, 

cuando la desagregación de dichos .beneficios se desee llevar a un alto nivel 

de detalle es recomendable la utilización del previamentemencionado enfoque 

. de primer orden, bajo el cual se aproximan las expresiones de E{VPN(Pj)} y. 

Var{VPN(Pj)} mediante desarrollos de series de Taylor, eliminando los 

términos de segundo orden y suped~res. Lo anterior debido fundamentalmente a 

que el .tratamiento probabilístico exacto·resulta_ ser muy complejo y, 

frecuentemente, no soluble. 

. •' ·-
-·· .. · •;'"" : 

1 Un cjcmvlo de la aplicación del método propuesto desagregando algunas de 
las componentes de los bnneficios netos s~ presenta en la Sección 3 y 
corr..,:;po!ldo a un dc:;arrollo general pilra laevilluación bajo incertidumbre 
de ~r·oye1; tos pcs(]u~r·o~. · 

(j 
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Re.g.ionv., de. i\c.e.p-tau6n y Re.c.ha.zo d~ P-~oyec.to¿, ·de 1nveM.i.6n 

A parti~ de los valores resultantes para E{VPN(Pj)l y Var{VPN(Pj)} de cada uno 

de los proyectos de i nvers i 6n, pueden def 1 ni rse Jteg.i.otJc-6 de aceptad6n o 

rechazo, tomando en cuenta las consideraciones que se presentan a continuaci6n: 
i 

·a. Dado que- el VPN de un proyecto de inversi6n es una wma de. valt.iab.tv., 

b. 

n~ . . . - . 
alea.to!U.aA (VPN(P j) = t:O b~j(l +~j) t, es razonablemente cierto suponer 

que, de acuerdo al Te.otr.ema del Umü:e. Ce.n-ttr.al, su óunu6n de de.n-~.idad sigue 

muy de cerca un comportamiento probabilístico de tipo normal [51 

De lo anterior se pueden derivar criterios de aceptación o rechazo de 

proyectos y' visualizarse en un sistema de ejes coordenados a través•de 

rectas de la forma E[VPNI -1\ u[VPN] =O para' diferentes valores del 

parámetro Pk' siendo éste el' fractil k-ésimo de la distribuci6n normal 

estándar. Dichas rectas establecen una partición del espacio cartesiano, 

generando regiones de aceptación (a su derecha) y rechazo (a su izquierda). 

bajo distintos niveles de confianza de la hipótesis 

H0: VPN 1(a posteriori) >O, delimitadas por los rangos de las tasas de . rea 
descuento'y coeficientes de variación considerados. 

Con el prop6sit~ de· ilustrar las ide~s •nteriores, la Figura 1 pres~nta los 

rest1ltados del .an61isis dE! snnsibilidacl de la evalunci6n bajo incertidumbre de 
: • • • . .'( /' 1 .. 

un proyecto. selcccionadu p<lrd el ejercido. En la fi9ttra mencionada los 

valores _a la derecha (o por debajo) de la recta en las áreas sombreadas para 

7 
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. Mi:!ones de Pesos NIVELES DE CONFIANZA PA¡!A LA ACEPTACION DE LA HIPOTESIS: VPN > O 
500 r-----~----~----------------------------~~---------------. §¡ 

400 

300 

;· ~ 
200 ·.~ 

·--= 
100 

?'-, 34% ·. 

~{J =-0.4 
tso~ 
. 11=0 

EVA~UACION ECONOMICA 

Cotfic.ient! a Varieei6n del 
SO"/. l'11100 s.n.r..,ios Netos 

---

1 
1 

l 
. 10% 

Coeficiente d~ VziaciOn del 
20'/, en los Sen"f:eios NctOI 

EVA~UACION FINANCIERA 

\""'de Descuento 

10% 

/.;:>)/ 
JiilÍ 

99% 
11 = 2.33 

O § . . . · E( VPN] 
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P = 2.33 representan una confiabilidad superior al 99% de que el VPN real de 

la implantación del proyecto (ex-post) resulte positivo (es decir, menos de 

una posibilidad en 100 de que el proyecto fracase)1. . ' 
:·. 
' .. . .. r. ,. :: .. :. . . : ... '. ·: 

·De manera similar, las rectas ilustradas para P = -0.40 y P = O definen las 

regiones de aceptación o rechazo sobre las áreas sombreadas, asoci~das a 

niveles de confianza del 34 y del 50%,. respectivamente. 

El ejemplo presentado ilustra· también los resultados para diferentes tasas de 

descuento (dei 10 al 40%) y para una franja entre el 20 y 50% sobre los 

coeficientes de variación en los beneficios netos. Se indican también dos 

. grandes bloques, que corresponden a la evaluación financiera y. a la evaluación 

económica. 

3. Un Nodelo General para la Evaluación Bajo Condiciones de Incertidumbre de 

Proyectos de Escama en el Sector Pesquero 

En esta sección se discute'un modelo de evaluación propuesto para proyectos de· 

escamo c:n el sector pesquero, n partir del modclo'!Jcrwr,,l bajo conrllciom~s 

de incertidumbre expuústo en la Scccil'in 2 de este trabaJo 161 • El modelo 

· 1 Esto es, dado que Z = (VPN(P.)- E{VPN(P.)}] ·¡ a{VPN(P.)}, donde Z- N(O,l), 
. J J . J . 

·la probabilidad de que el VPN(P.) resulte negativo esui dada por: 
J . 

P{VPN(P.) <O} = P{Z <- E{VPN(P.)} / a{VPN(P.)} 
J . J J . 

9 
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incorpora variantes de tipo probabilístico que, si bien son muy demandantes 

por ·lo que respecta a la información requer.ida y a la normalmente 

disponible, abren un panorama interesante para efectos de toma de decisiones 

y, por lo tanto, .importante en términos de impulsar su materialización 

sistematizada. '• 

~ ... . ·'· · .. · . . .. .. ,, 

Sean: •\. .,.,-.:;. ' ,, 

' . 
Vt = cantidad total de especies de escama a procesar en el año t, 

t=l,2, •.. ,n 

PH = probabilidad de encontrar la especie de escama i en vt, i = 1, 2, 
m 

( 2:: pit = 1, t = 1, 2 ••.• • n) 
i=l 

• 
m .. 

= % de la especie de escama i 
m t 

t. k = 1, 2 ••..• .e( ~ ~ 
'1=1 k=1 

destinada al proceso industrial k en el año 

di kt " 1, t = 1, 2, ... n) 

cikt • co~ta totül de'operaci6n de la especie de escama i despu6s de pasar por 
el proceso k en el ano t, t ".1, 2, ... n 

zikt =precio de venta de la especie.de escama i después de pasar por el 
proceso k en e 1 año t = 1, 2, ... n 

rkt.· =rendimiento operacional esperado 
t=1,2, n·(o.;:;rkt<l). 

del proceso k en el año t, 

10 
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En cualquier año t, el ingreso total de procesar una cantidad Vt de especies 

de escama, It, está dado por: 

... '. . ' 

l. m 
r· = Vt[ 1: L pitdiktrktzikt1• t = L 2, . . . • n 

. t k=l i=l . ': ~.: . 

Por su parte,_ el costo total correspondiente de procesar la misma cantidad 

Vt' Ct, está dado por: 

··"'' :•. " . i'· F. ' '•; 

'•·' 

l. m 
ct = V ti. 1: :E ci ktpit) • t = 1 • 2, . .. ; n 

k=l i=l 

Por consiguiente, el beneficio neto en cualquier ai'lo t está dado por bt=It-Ct: 

l. m l. m 

bt ·= Vt[ ~ l: pitdiktrktzikt -
:!;' :E Ci ktpit) • t = 1, 2, ... n 

k=l i=l k=l i=l 

La expresión de bt puede escribirse -en forma sintética utilizando la siguiente 

notación matricial: 

donde: .. _, 

t=l,2, ... n 

.. 
11 
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.... -

pt = (p. t) es un vector de 1 X m • j = 1, 2, m • t = 1, 2, n 
J. 

·T l. 
yt = (y j t> es un vector de m X· 1, con Ytj = :¡; djitritzjit - cjit • i=1 

t = 1, 2, ... n j = 1, 2, ... m • 

A partir de lo· nntcrior, el VPN del proyecto de la.planto de escama con 

ubicación espacial u, VPN. (Pul' e inversión inicial 1 , estar~a dado por: . o u . 

donde: 

n . u 
~ 

t=l 
conjunto de ubicaciones 
espaciales bajo 
consideración 

Vtu = cantidad de especies de escama a procesar· en el año t en la planta u, 
u e A 

.. 
' 

a (p,t ) es un vector de 
J u . 

la especie de escama j 

1 x m que contiene las probabilidades de encontrar 
en·una cantidad Vt en .la localidad espacial u1

, 

u E A 

1 En 'cualquier localización espacial u, la probabilidad de encontrar la 
e:;pecie de escama, j, Puj, en una cantidad dada de' captura Vt que podría 
ser·obtenida de w ~egiones circundantes, está determinada por: 

w 
P . = :!; P (j/i) P (i), j = 1, 2, ••• m y Ú E A 

U] i=1 U U 

donde: 

l'(j/i) 
u 

1' ( j ) 

" 

= rrotJr"Jbi liclud de encontrar la especie j dado que procede de la 
. r·r.:p,.i.i'Jll i . 

V(!ro~;irnilitud tll! 111 
ft:.q~ot~· id 1 \l 

m w 

' 

·2: 1'." l, 1'. ;. O; l: 1' (i)." l, 1' (i);;. O ,·., 
¡-, ~l,J. 11"1 i·t u lJ ~-~ .. ) 

. ·.; 

~P::~{~t)iGf::i;~~·~$~t,'iY,~1'3:;~¿:f;Eilf!21~~~rrt~;~~:~;!;~i:lli*?~s;;;;;¿q.:~~~i:if~"'~~~~;¡::~.;:;:~z~;i~3·\i~:i\;~~i~~l~!4~'~':r.ll~!~Yb~6.t~ 
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! 
• (yjtu) es un vector de m x 1, con yjtu • i:l djiturituzjitu - e ji tu 

c .. t definidas igual que d .. t' r.t, z .. t y c .. t' Jl u . Jl 1 Jl Jl 

respectivamente, pero en relación a la localización espacial u) 

ru = tasa de descuento anual para la planta de escama ubicada en u, u E A 

En base a la notación de VPN(Pu)' se procede a analizar el tratamiento 

probabilístico correspondiente. '. 

Si, a diferencia del modelo de evaluación bijo incertidumbre de la Sección 2, 

se considera a las Vt's como variables aleatorias y tanto las tasas de· 

descúento (las ru,s) como Ptu' Ytu el I 0u pennanecen .constantes, las 

expresiones que resultan para E{VPN (.P)} y Var{VPN (P u)J son 1 as sigui entes: 

Var{VPN(P )} . . u 

"u 
= Var{ ;¡; 

t"'l 

"u 
. + 2 ¿ 

t=l 

u E A. 

13 
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donde: 

Cov(Vt ; V. } = covarianza de las cantidades de proceso en los· años ".t'' e "i" 
U . lU 

Esto es: 

donde: 

PV , V . 
. tu 1u 

"v 
.tu 

~ . . i . ,' 

pV , V .. aV aV 
tu· lU .tu iu 

= PV , V. o V a V {E V t } E {V. } , 
tu 1 u tu i u u 1 u 

. ' 

= coeficiente de correlación de las cantidades de proceso ·en los 
a~os "t'' e "i'' de Pu' Y 

= coeficiente de variación del volumen de proceso en el a~o T de 

Pu{Var112 {·} =a(·)) 

• 

Uniformizando a un mismo nivel los coeficiente de variación (v) de las 

cantidades de proceso y utilizando la er,uivalencia mostrada para 

Cov{Vt , V. }, la expresión resultante para Var{VPN(Pu)} es la siguienti: . u 1 u 

11 n . .-
u 11 

+ ,. ,. 
~ 

t'l i o t.+ l 
( [' y T ) ( 1' y T )· ( l 1 ,. ) - ( i 1 

tu tu i u i u u 

u e A 
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La utilización de las expresiones derivadas para E[VPN(P )l y Var{VPN(P )} . . u u 

permite dar respuesta a cuestionantes del tipo "qué pasa si" se tuvieren 

variaciones bruscas en la composición final de los porcentajes de producción 

de cada proceso, que se ve influenciada determinantemente por la mezcla 

inicial de especies a procesar. 
' ·~ . . .. 

Si se denota por E[VPN(Puj)} al valor del VPN(Pu)' c?nsiderando que la 

tota 1 i dad de 1 a produce'¡ ón surg8 de 1 proceso j~és imo. j = 1, 2; ... .e, puede 

definirse el VcU'oiL E!.>pe!lado del VI'N ~!ú.tüpf.e de Pu' E{VPN 1~(Pu}}, como se 

indica a continuación:. 
L 

e. 
~ aj E{VPN(P' .)J ·· 
·-1 UJ J- . 

.e 

"u .e 
=[l:}; 

t=1 j=1 

donde }; aJ. = 1 , aJ. ;;;. O 
j=1 

1.1 Viii'!Vi'NM(i' )l. a•;imi~.mo, poclr·Í·I "~;cr.lb!rse r.umo· ~;!q11c: 
. ll 

n n 1 u u 
+ 2 " ·~ ( 

,, -t=l i=t+l j=l 

.e 
. P y r le· ~ 
llj tju tju j=l 

T -(i+t) · · n.P .. Y .. }(1+ r) fly ,V. E[Vtu}E[VJ.uJ' 
J lJU lJU U tu JU 

11 e A 

. .... 
. ' . 

;f.~S~~~;;::FiA~:~~~~:;:;;;;:~·~~~~;~~~~:&:~~:~:~:~~;":;_~n~:~~:~~?t~?~s:¡:~~;·s:2B~E:'?1:r;~rg~~if;;~;r1t~~Si?if?-;2:~·:;;:r~;~Eq~~;t 
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Si ahora en la expresión anterior se uniformizan a un mismo nivel tanto las 

cantidades anuales de captura (Vtu = Vu' t 

T 
correspondientes a Ptuj Y \uj (Ptuj = Puj 

- 1, 2, ... n) como las expresiones 

T T y yt . =y .• 
UJ, UJ 

t=1,2, ... n, 

además de.suponer indep~ndencia entre las cantidades anuales de captura, la 

nueva ecua.ción simplificada para Var(VPNM(Pu)} es la siguiente: 

' ,, 
·,' 

. { ' 

·,;:. . _.- :. -,,: •-. . '-;' n 
. u f. T 

= v.2 ( E E 'a.P .Y :) 2 

t=l j=l J UJ UJ 
_t 

' ' 

. "u 
= "2[ E 

t=1 
(1 + 

-2t f. T 
r ) ( E a.P .Y . E{V }) 2 

U j=l J UJ UJ U 

. f. nu 
= "2[ E 

t=1 
(1 + r .)-2t ( ,, b )2] 

u j~1 aj ju 

Consecuentemente, o{VPNM(Pu)l 
f. "u 

= (~ E a. b. ) ( ( 1 
j=1 J JU t=1 

+ r' ¡-2t11/2 = 
u 

"u 
= 11b [ E ( 1 

-tl t=1 
+ r )-2t11/2 

u ' • 

''1 

donde Eu = beneficio marginal, neto múltiple durante el período de planeación 

f. 
(E ."}ju =!:!u 
.i•l 

~¡ + 
011 

n .u 
E 

t= 1 
tJ . :u 

T ( l ., r· ) - , por 1 o que , u . 

fin<~lmente, la ex~resión para a(VPNM(I'U) f se puede sintetizar comu: 

16 

o 

i 
i 

·1 

,¡ 
' " 

1 



. - . 

': . 
. ... 

\ i 

.... , .. 

"u 
r u¡-2t)l/2 ( l: (1 + 

donde k = t=l . ··'_) '.¡ '! 

"u )-t l: (1' + ru 
.. 

t=l 

que r'epresenta la ecuación derectas con pendiente kv y ordenada al origen 

kv I
0

u en un espacio cartesiano [ E{VPNM(Pu)}), a{VPNM(Pu)H, con 

a[ VPNM(P) 1 ;;. O. 

Un· resultado particularmente interesante que deriva de lo anterior es el 

referente al coeficiente de variación del VPNM(Pu)' ~; esto es: 

a{VPNM(P)} 

E{VPNM(PU)} 

f>'·kV = ZV ' 

donde t.= (1 + 1 /E{VPNM(P )}). Esto implica que, bajo las hipótesis 
ou . u 

iniciales prescntad~s. un coeficiente de variaci6n·v en las c~ntidadcs 

<lnllilles ele capllll"•l I'PIWrCIIlP. P.n z V!•ces .sohrP. la variación d<!l VI'NM(I'u). 

.. ~· . 
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Loi conceptos anteriores pueden trasladarse ál espacio cartesiano [ E(VPNM(Pu)}, 

u{VPN(Pu)JI y, utilizdndo como extremos la~ coordenadas de los puntos que 

corresponden a mfn. E{VPN(P .)} {que implica que toda la ''producción" de la 
J UJ . 

'planta ha sido obtenida mediante· el proceso de menor rendimiento operacional) 
1 . " 

y máx. E{VPN(P .)} , J = 1, 2, ... , se genera el conjunto de posibilidades 
J UJ . 

para cualquier combinación d~ ponderaciones a., dados el coeficiente de 
J '" 

variación de' las· cantidades de proceso y la tasa de descuento adoptada. Las 
. 

regiones y el criterio de aceptación o rechazo se enmarcan en el mismo 

contexto de lo expuesto en la Sección .2 y un ejemplo ilustrativo a este 

respecto se indica en la Figura 2 y labla l. 

En particular, la Tabla 1 muestra los resultados obtenidos en la evalua~i6n 

de un proyecto seleccionado, tanto para el caso. financiero como económico, 

para· coeficientes de variación de 20 y 50% en las cantidades anuales de 

captura y a una tasa de descuento del 20%. Se indican 3·tipos 'de procesos: 

6-ile.teh tde mayor rendimiento operacional), 61Le&co~- enlúela.dM y en.teJLM­

congelado~ (menor rendimiento operacional). El punto F(0.40, 0.40, 0.20) en 

la evaluación financiera, es decir a 1 = 0.4, a 2 = 0.40 y a
3 

= 0.202 , 

prr•:;en t,,. un Vill or f:spr!rado rh~ 369.7 mi ll On<!S df! pr!~.o~ • .Y d1.•sv 1 a e í ones es tán<!at· 

· 1 De igu;ll forma, ·este punto corx•c,;ponde al cC~so en que la lotaliclacl de lil 
producción !;e rc.:Jli::a med.i.:Jnte el proceso de m;_¡yor reildimiento. 

2 Esto s:Lgroifica que del volumen total de materi.:J primi'l a pt'ocesat' el 40% 
ser.:l destinado <:tl proco::;o de fileteado, el 40'i; se comerc[«liz.:Jt'.'Í en ld 
forma de frescos - enhiclndos y el 20% restante corre::;ponderá a especies 
a vendcrc;e como entcroc;- congelados. 
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Niveles de Confiiln;;a para la Aceptación de' la Hipótesis: VPNM(Pu) > O 

~ = 13= o 1 

1 
E'VFN {P ) ) '<" VPN (P ) 

t -~ u =,,;-, uj 

[mox.=l< ((VPN!PoJJ, 
1 Ú[VPNIP~l}J 

¡=1,2, ... 1 

(m;nj=m E(VPNIP¡l]·, c{v ~tP,J)] 

¡= 1, 2, .• . l 

·Tasa de Oe$cucnto = r . . u 

L,_ __ .:::;~::::::-------~lé:.------------__J E[ VPN(P ujl] 

~~ou· Ol ........_ ____ Cilll'::ll*iSli· .~¡:¡::~~....:Ooo.--~--"""=::::::o'~·. =:t:o:-.. .... - ............. 

.?~ < O ~u ;;. O· 

FJG. 2 EVALt:t.:::oN BAJO INCERTIDUMBRE CON VARIACIONES EN LA COMPOSICION DE LA PRODUCCION 
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E(0.50,0.50,0) 
F(0.40,0.40.0.20) 

Sol o File tes 

Solo Frescos 

So 1 o Enteros 

A' (1,0,0) 
B' (0,1,0) 
C' (0,0,1) 

816.7 511.9 
641.7 511.9 
616.7 511.9 

665.5 511.9 

729.2 511.9 
706.7 511.9 

816.7 473.5 
64L7 473.5 
616.7 473.5 

665.5 473.5 

729.2 473.5 

706.7 473;5 

304.8 770.9 90.7 
129.8. 37.2 38.6 

104 .B -67.6 31.2 

153.6 137.0 45.7 

217.3 404.0 64.7 
194.8 309.7 58.0 

343.2 923.9 102.1. 
168.2 190.2 50.0 

143.2 85.4 42 .. 6 

. 192.0 2B9.8 57.1 

255.7 557.0 76.1 

233.2 462.7 69.4 

- . 

226.8 
96.5 
78.0 

114.3 

161.7. 

144.9 

255.4 
125.1 

¡ . 
• ¡ 

\ 
1 
¡ 
' f. 
r ¡ 
~ 106.6 i 
¡ 

.f 
' 142.8 ·. 
r 
¡ 

190.2 \ 

173.5 
¡ 

"? 

¡ 
: 
' ¡ 
¡ 
j . 

. ¡ 
¡ 
{¡ 
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RESULTADOS DE LA EVALUACION BAJO INCERTIDUMBRE CON VARIACIONES EN LA COMPOSICION DE LA PRODUCCION 
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4. Conclusiones 

En este trabajo se ha expuesto un enfoque general prospectivo para evaluar 

proyectos de inversión bajo incertidumbre, encaminado a la determinación de 

la varianza del VPN. La única información que se requiere para conformar-el 

elemento probabilistico de apoyo son ciertas medidas en la variabilidad de 

·los ben~ficios netos marginales y s~s relacio~es de i~terdependencia 

estócástica. La variabilidad de los beneficios netos marginales es introducida 
. 

a través de c.oe6,iuente1.> de vaJLia.u6n y las relaciones de interdependencia 

. entre dichos beneficios por medio de coe6-iue'nteo de coiiJr.e1a.u6n. 

Es necesario enfatizar que la metodología utilizada, apoyada en principios 

involucrados en el enfoque de primer orden, proporciona ~otuuoneh exa.ctaó al 

problema en ·cuestión. Enmarcada ·en el ámbito de la· planeación prospectiva, 

se constituye en un valioso análisis de sensibilidad de tasas de descuento y 

coefiCientes de variación que permiten ptr.eveJr. y c.onc.e/l.taJL a'cciones a futuro 

para minimizar riesgos ante determinadas hipótesis. Dichos coeficientes de 

variación y correlación, CÜJtecuoneJ.> la determinación de cotM de va.Jt.ia.u6n 

en las variables básicas que definen los benefic~os netos marginales de 

proyectos de inversión, con el objeto' de que, bajo los mismos va.!OiteJ.> 

· UpMa.do~ de los beneficios, sea minimizado el ries~o de que el VPN del 

proyecto resulte negativo .. 

Asimismo; apoyándose en el modelo general se part1culariza en un modelo 

sistematizado para evaluar proyectos de escama en el sector pesquero que 
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incorpora variantes que ampl ian el panor.ama de la evaluación para efectos de 

toma de decisiones. Específicamente evalúa las repercusiones que tendrían 

sobre la rentabilidad del proyecto, variaciones bruscas en la composición de 

la· producción y su sen~ibilidad sobre los diferent~s procesos involucrados. 
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1984 1985 1986 1987 1986 1989 .990 1991 1992 1993 

1. INCREMENTO NETO EN MONEDA 
EXTRANJERA DISPONIBLE 296.46 543.46 709.20 776.07 799.64 

la. Ventas in temU a precios del tipo da 
c8mbio de Importación 163.83 204.69 284.34 346.44 417.11 

lb. E xponac;ones 132.63 338.77 424.86 427.63 382.53 

2. BENEFICIOS INDIRECTOS 16.62 ·16.62 16.62 16.62 16.62 
2a. Servicios Sociales y de Urbanlzaci6n 4.62 4.62 4.62 4.62 4.62 
2b. Beneficio de otros trabajos de 

infraestructura 12.00 12.!10 12.00 12.00 12.00 

3. COSTOS DE CONSTRUCCION 78.68 380.72 616.43 527.24 267.40 
3a. Materiales de importación 30.66 2.23.78 385.21 313.77 145.59 
3b. Personal extranjero 0.56 2.44 9.81 4.11 2.41 
3c. Materiales nacionales 27.35 109.66 168.25 139.85 99.65 
3d. Personal nacional calificado 4.37 11.71 17.08 55.57 16.78 
3e. Mano de obra nacional no califteada 15.74 33.13 36DB 13.78 3.97 . 
4. COSTOS OE PRODUCCION Y · -... .. · .... ~ 

OPERACION ~~· 
297.49 415.40 465.73 453.21 451.91 '·: -- --

4a. Materiales de importación ·- 82.12 . 132.94 157.02 152.83 152.83 
4b. Personal extranjero y aslst. tknica 1.40 1.30 1.00 0.70 0.40 
4c. Gastos de venta m el extranjero 2.66 6.79 8.50 8.55 7.65 
4d. Materiales nacionales (total} 163.59 206.00 229.01 222.68 224.35 
4d1.' Materia prima 1 56.45 92.01 108.99 106.35 106.35 
4d2. Materia prime 3 3.01 4.90 5.81 5.66 5.66 
4d3. Energ{a EJéctrica 2.76 3.87 . 4.41 4.26 4.26 
4d4. Otros materiales nacionales 101.37 105.22 f09.80 106.41 108.08 ... Persol'lal nacional calificado 20.45 29.21 33.83 33.38 33.55 
4!. M,:¡no de obra nacional calificada 16.59 23.20 26.45 25.56 25.56 
4g. Mano de obra nacional no calificada 6.22 8.70 9.92 9.59 9.59 

5. PRESTAMOS DE BANCOS 
EXTRANJEROS 20.59 150.37 256.84 215.35 103.60 

6. PAGO· DE FINANCIAMIENTO A-
BANCOS EXTRANJEROS 7.01 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 

. 8. VALOR DE RESCATE Y CAPITAL 
DE TRABAIO 

Ba. Componente del tipo de cambio 
Bb. Componentes doménicos 

TRANSFERENCIAS 
B. CREOITC!I. DE INVERSION DE 

BANCOS NACIONALES 10.83 75.85 13B.TB 102.69 44.40 

10. PAGO DE LA DEUOA A BANCOS 
NACIONALES 2.55 20.73 51.6B 74.27 61.51 84.83 77.16 60.17 37.05 18.52 

11. CARGOS FINANCIEROS DEL 
CAPITAL B.84 15.72 19.82 20.82 21D5 21.29 21.55 21.55 21.55 21.55 

12. ADQUISICION DEL TERRENO. 0.24 

13. PAGO DE RENTAS 1.50 1.50 1.50 1.50 1.50 

1 Millones de dóloros 

TABLA 15. FLUJO DE RECURSOS PARA EL PROYECT01 
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1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 

1. INCREMENTO NETO EN MONEDA 
EXTRANJERA CISI'ONIBLE 824.90 850.98 850.98 850.98 850.98 850.98 850.98 850.98 B50.98 850.98 85Cl9B 

la Ventas internas a precios del tipo da 
cambio de imponaclón 490.70 566.74 566.7'\ 566.74 566.74 . 566.74 566.94 566.94 566.94 566.94 566.94 

lb. E xponaciones 334.20 284.24 284.24 284.24 284.24 284.24 284.24 284.24 284.24 284.24 284.24 
2. BENEFICIOS INDIRECTOS 16.62 16.62 16.62 16.62 .16.62 16.62 16.62 16.62 16.62 16.62 16.62 
2a. Servicios Sociales y de Urbanización 4.62 4.62 4.62 4.62 4.62 4.62 4.62 4.62 4.62 4.62 4.62 
2b. Beneficio de otros trabajos de 

infraestructura 12.00 12.00 12.00 12.00 12.00 12.00 12.00 12.00 12.00 12.00 12.00 
3. COSTOS DE CONSTRUCCION 
3a.- Materiales de bnportaci6n 
3b. Personal extran}ero 
3c. Materiales nacionales 
3d. Personal nacional calificado 
3e. Mano de obra nacional no calificada 
4. COSTOS DE PROOUCCION Y 

OPERACION 454.61 455.74 455.74 455.74 455.74 455.74 455.74 455.74 455.74 455.74 455.74 
4a. Materiales de importación 152.83 152.83 152.83 152.83 152.83 152.83 152.63 152.83 152.83 152.83 152.83 
4b. Personal extranjero y asist. técnica 
4c. Gastos de ve"lta en el extranjero 6.6B 5.69 5.69 5.69 5.69 5.69 5.69 5.69 5.69 5.69 5.69 
4d. Matena!es naCionales ltotall 226.13 227.9B 227.98 227.9B 227.98 227.9B 227.9B 227.98 277.9B 277.98 277.9B 

. 4d1. Materia prima 1 106.35 106.35 106.35 10635 106.35 106.35 106.35 106.35 106.35 106.35 106.35 
4d2. Materia prima 3 5.66 5.66 5.66 5.66 5.66 5.66 5.66 5.66 5.66 5.66 5.66 
4d3. Energía Eléctrica 4.26 4.26 4.26 4.26 4.26 4.26 4.26 4.26 4.26 4.26 4.26 
4d4. Otros materiales nacionales 109.B6 111.71 111.71 111.71 111.71 111.71 111.71 111.71 11].71 111.71 111.71 ... Personal nacional calificado 33.62 34.09 34.09 34.09 34.09 34.09 34.09 34.09 34.09 34.09 34.09 ••• Ma~o de obra nacional calificada 25.56 25.56 25.56 25.56 25.56 25.56 25.56 25.56 25.56 25.56 25.56 
•o. Mano oe obra nacional no calificada 9.59 9.59 9.59 9.59 9.59 9.59 9.59 9.59 9.59 9.59 9.59 
5. PRESTAMOS OE BANCOS 

EXTRANJEROS 

6. PAGO DE FINANCIAMIENTO A 
BANCOS EXTRAI\UEROS 107.22 100.71 84.20 B7.69 B1.19 

. 7. COSTOS DE REEMPLAZO DEL 
EQUIPO MOBIL 11.1)() 11.1)() 

B. VALOR DE RESCATE Y CAPITAL 
DE TRABAJO 29.00 

Bo. Componente del tipo de cambio 21.50 
Bb. Componentes domésticos 7.50 

TRANSFERENCIAS 
9. CREDITOS· DE INVERSION DE 

BANCOS NACIONALES 11.00 11.00 
. 10. PAGO DE LA DEUDA A BANCOS 

NACIONALES 13.0l 3.26 3.03 2.BO 2.56 3.50 3.26 3.03. 2.80 2.56 

11. CARGOS FINANCIEROS DEL 
CAPITAL 21.55 21.55 21.55 21.55 21.55 21.55 21.55 21.55 21.55 21.55 21.55 

12. ADO<,JISICION DEL TERRENO 
13. PAGO DE RENTAS 1.50 l.EO 1.60 1.50 1.60 1.50 1.50 1.50 1.50 1.50 1.&0 

1 M Iliones do dOlares 

TABLA 15. FLUJO DE RECURSOS PARA EL PROYECTO' 

(Continuación) 
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VPN5 = contribución al consumo agregado 
nacional 

VPNR = contribución al desarrollo reg1of!a1 

VPNL = contribución al desarrollo de los 
ejidatarios locales 

' ' 

,,,·· 
;- . 

' ';. 

EL PROBLEMA DE EVALUACION CON OBJETIVOS MULTIPLES 

. ·:: .. 
,'\'•·' . '· 



VPN = E Gv a + 
M t {l+i)t S 

~ 
+E t ARP[a 

t (l+i)t a a a . S 

a 
+ ___B. 1 

1-'Y + 

aR 
l: A.R.P. [as+ -1 - + li¡aL) 
j ] ] ] -~ 

,,, 

{generacii5n de energfa 
eléctrica) 

(producción agrfcola futura; 
productos para el consumo · 
local) · 

{pr.oducéi.ón ¡¡grfcola futura; 
· productos para exportación) 

( acuacul tlira) . 

t - (control de avenidas) 
f.l 

+ 

(costos de la producción 
agrfcola futura) 

/' 

. " .. 
·(producción agrfcola actual; 

productos para el consumo 
local) 

(producción agrfcola actual; 
productos para exportación) 

TABLA 9.4 EL MODELO DE EVALUACION CON OBJETIVOS MULTIPLES: ·cASO DETERMINISTICO 
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TABLA 9. 4. (ContinuaciOn) 

(costos de ia producciOn 
agrfcola a"ctua'l) 

(e os tos· de cons trucci On · 
y equipo) 

a -S 

(costos de operaciOn y 
mantenimiento) 

( extens i onismo) 

(erMitas) 

(cuotas, 1 ntereses, 
.impuestos) 
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A, " llrea cosechada an11almente: A. -futura, A. - Jctual (ha/ano) 
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• 

P. 

. A . '-· • . 

= costo unitario de producci6n: c. - fúturo, c. -actual ($/ha). 
. l • . . 

. ,'' .· ' . . -. . .. 
" monto anual de capital empleado en 'créditos ($/año) ... ' 

' ~ ' . ' ' .. . 
. . , ~~ 

: ;::::: ::::~:: :: ::::::~:::::oy(;;:~~; ($) . /\\'(:~;. 
·" -· ¡< 

" cantidad de energfa eléctrica generada anualme'nte' (KWH/aflo) 
. . . . ' . . . ·. . . ~--'<:~:.t.\:~.-( . . . 

= costos anuales de operac16n y mantenimiento ($/a~o) :, 
' A~¡, .·.· 

. ., precio' unitario de la producci6n: P.- futuro~ P~.:. ~ctual ($/tOfJ) 

,. 

• . A. ·.·- :·';, • ~ • ~-

R. .. rendimiento de la producci6n: R. - futul'Cl, R. -_actual: (ton/ha) 

VPNM .. 

1 a 

valor presente neto del proyecto. Evaluación con obj~tivos mQltipl!aS ($) 
. . . ' .. : . : . . . . ; · ... ' ' .. : ·: ·. ... . ' . . ... :-~): .. ~' ' ~- . . . . ; ·-· : ;: :;_. 

tasa nsocial u de descuento (%) .. : : . >!:;::: .. :·, . ' . '· .;,, 
p 

. t 

V 

. 11 
- .. t 

r 

•• , • •• •• ;'. ,' :'_,_.: ••. _!' ~~ .. -: ···.'-~-.:'::;·re:, 

a periodo 'de'retorno de las inundaciones (1/años) ·.:::;,;··;:' . .·' : <· ;·: 
• . horizo~te d; tiemp~ sobri~l C:lial',¡e ~~n~ideran lo~ ~os¿~·~ 'beneficios (~nos) ... 

1 _· : • :'' ,. . ...... -: ·.::~ _ _ ::y::·-... :·.:.--. :' . ';~~~:-__ ::. . . { ;._: ,• 
• precio unitario de energia gene~ada ($/KWH.) ·::: ·,· 

' :: :'· : . ·t :·- ._: ._ ·:-. . . •• 

·.. importancia relativa del objetivo local (co'ntribuci6n. al desarrCillO de 
'los ejidatarios locales) · · . . .. J~( · . 

"' importancia relativa del 
regional) 

. ' • 't ' .. :~--

objetivo regional (contribución al ·desarrollo: . :-·-- . . ' 
. ~' ., 

• o • 1. 

.. importancia rel~tiva del' objetivo social (contribucf6!1 al 
; : .. ~-

COnSUmo 
. ' 

agregado nacional) . :·;·: · 

= porcentaje del costo' ·e erogado durante el ailo t 
o . . . 

·= costos anuales 
($/año) 

de los servicios: cuotas, interese~.· "impu~stos~ etc. 
' ·' ;' _... -· -;: ·> --~ 

-· ... . . . --~ · . 
: . .: .. ' 
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TABLA 9.5 NOTACION EMPLEADA EN EL MODELO DE'EVALUACJON 
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~ = propensión· al gasto en la zona beneficiable (%) . 
61 = porcentaje del total de tierras que representan las tierras futuras de 

propiedad ejidal (%) 

6a = porcentaje del valor total de la producción agrícola que representa 

la actual_ de propiedad ejidal (%) 

a porcentaje del totaJ que representa la producción perdida durante las : . 
inundaciones (%) 

~~ .. porcentajedel costodelamanode obra calificada que permanece dentro 
• 

·, 

de la zona beneficiable (%) 

= porcentaje del costo· de la .mano de obra no calificada que permanece 
dentro de la zona beneficiable (%) . . . . 

. n..l· = porcentaje del costo.que .representan los materiales de origen nacional (%) .·. . ' .. 
Ua = · porcerataje de,l costoqve .representan los materiales de origen externo{%) 

. . . 
Ola a porcentaje del, c.osto que representa la mano de obra calificada.(%) 

'u •. 

n_ "' porcentaje del costo que representa lamanodeobra no· calificada(%) . . -. ' 

et a valor que toma la función de aprendizaje en el año t 

1 +'Aa = precio sombra de.la componente externa 

1 + 'A1 a precio sombra de 1 a mano de obra ca 1i f1 cada 

1 +'A- • precio sombra de la mano de obra no calificada 

o2[ • l = varianza 

Cov ( • , • ] .. éovari anza 

An .. porcentaje del valor de la producción futura para el consumo local 

Ae a porcentaje del valor de la producción futura para exportación 

TABLA 9. 5 (Continuación) .:¡.. ;z 
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LA INFLACION Y LA EVALUACION SOCIAL DE P.ROYECTOS 

AURELIO MONTEMAYOR, 

. ' 

ANTES QUE NADA .QUISIERA AGRADECER AL DR, ALEJANDRO MENDOZA .LA INVI-

TACIÓN A PARTICIPAR EN ESTE PANEL CON PROFESIONISTAS TAN DESTACADOS, 

TANTO LOS QUE ME ACOMPAÑAN EN EL ESTRADO COMO LOS QUE SE REGISTRA-

RON EN ESTE CURSO, 
. '·. 

0UISIERA RECALCAR QUE MIS COMENTARIOS SOBRE EL TEMA DE LA INFLACIÓN 

- Y LA EVALUACIÓN DE PROYECTOS SON PRINCIPALMENTE DESDE EL PUNTO DE -

VISTA DE UN ECONOMISTA INTERESAD'o SOBRE TODO EN LA CONSISTENCIA TEQ 

RICA DE LOS ARGUMENTOS MÁS. QUE EN SU APLICACIÓN A PROBLEMAS ES~Ecf~· 

FICOS. TAMBIEN DEBO SEÑALARLES QUE NO ESTOY CONSIDERANDO L~ POS!~-. . 1 
1 . 

. 1 

CIÓN DE LOS CONTADORES, ¿UVAS TECNI~AS NO CONOZCO, ASf T~MPOCO LAs.'· 

RECOMENDACIONES DEL FAMOSO BOLETIN B-10 QUE TAN DE MODA HA ESTADO~ 

,, 

EL SR, CARLOS GONZÁLEZ SEGURAMENTE AHONDARÁ SOBRE EL PARTICULAR, 

!, INTRODUCCIÓN 

UNO DE LOS ERRORES QUE CON MAYOR FRECUENCIA SE COMETE EN LA PREPARA 

CIÓN DE EVALUACIONES DE PROYECTOS DE INVERSIÓN OCURRE POR NO CONSI-
• 1 



2. 

DERAR DE UNA MANERA ADECUADA, EL IMPAClO DE LA INFLACIÓ~ EN EL DE-

SEMPEÑO ECONÓMICO Y FINANCIERO DE UN PROYECTO POTENCIAL, EN EL 

CASO DE PROYECTOS COMERCIALES NO.ES RARO ENCONTRAR QUE LOS RENDI-

MIENTOS AL-PROPIETARIO DEL PROYECTO EST~N SUBESTIMADOS .EN UN ~0 POR 

. . 
CIENTO O MÁS SIMPLEMENTE COMO UN RESULTADO DEL USO DE PROCEDIMIEN-

·-·--- . • 1 

TOS INCORRECTOS PARA CONSIDERAR LA INFLACIÓN QUE SE ESPERA OCURRA 

DURANTE LA VIDA ÚTIL DEL PROYECTO, SIMILARMENTE, EN EVALUACIONES .. 

.• ECONÓMICAS DE PROYECTOS, LOS ECONOMISTAS HAN IGNORADO LAS RESTRIC-

ClONES FINANCIERAS Y DE LIQUIDEZ QUE LA INFLACIÓN IMPONE A LA 

INVERSIÓN Y OPERACIÓN DE LOS PROYECTOS, AÚN CUANDO LA TASA REAL!-' 

ZADA DE INFLACIÓN SEA IGUAL A LA TASA ANTICIPADA, 

~1UCHA DE LA LITERATURA EX 1 STENTE EN EL. CAMPO DE LA EVALUAC 1 ÓN DE 1 N-

VE~SJONES TANTO PÚBLICAS COMO PRIVADAS SE OLVIDA DE CONSIDERAR EL IM 

PACTO QUE PRODUCEN LOS MOVIMIENTOS EN EL NIVEL GENERAL DE PRECIOS Y 

RECOMIENDA QUE LA EVALUACIÓN SE REALICE CON TODAS LAS VARIABLES EX-

., 
PRESADAS EN T~RMJNOS·DEL NIVEL DE PRECIOS DE UN CIERTO AÑO, EN ESTE 



3 . 

.. 
CASO. SÓLO LOS CAMBIOS' EN LOS PRECIOS RELATIVOS DS LOS DIFERENTES 

INSUMOS Y PRODUCTOS NECESITAN SER PROYECTADOS A TRAV~S DE LA VIDA 

DE LA INVERSIÓN, SIN EMBARGO, LOS MOVIMIENTOS EN EL NIVEL GENERAL 

DE PRECIOS PUEDEN Y EN OCASIO~ES.AFECTAN, EL DESEMPE~O ECONÓMICO·Y~ 

FINANCIERO DE LOS PROYECTOS;.DE VARIAS MANERAS QU~ SI SON IGNORADAS 

1 

PUEDEN CONDUCIR A UNA PREPARACIÓN ~ EVALUACIÓN !~CORRECTA DE PROYE¿ . 

TOS Y PUEDE CASTIGAR EL DESEMPE~O DEL PROYECTO, 

• 11. EL IMPACTO DE LA INFLACIÓN EN LA EVALUACIÓN DE: LA INVERSIÓN 

HAY •SE 1 S ~lANERAS. H1PORTANTES EN LAS CUALES LOS MOV !MI EN TOS EN EL N 1-

VEL GENERAL DE PRECIOS PUEDEN TENER UN IMPACTO EN EL ANÁLISIS FINAN-. 

ClERO DE UN PROYECTO, PRIMERO, SI EL PROYECTO REQÚIRIERA DE CR~DTI-
i .· 
1 .. 

TOS ADICIONALES O DE FINANCIAMIENTOS VJA ACCIONARlA, TALES ARREGLOS 

FINANCIEROS DEBEN REALIZARSE EN TÉRMINOS DE LOS NIVELES DE PRECIOS . 

DE LOS A~OS EN QUE SE REQUIRIERAN TALES APOYOS, CON FRECUENCIA, LOS· 

COSTOS SE SUBESTIMAN DEBIDO A LA INFLACIÓN CUANDO EN REALIDAD LOS CO~ 

- ' TOS DEL PROYECTO EXPRESADOS EN TERMINOS DE UN NIVEL DE PRECIOS CONS-
·, 

TANTE PUDIERON HABER SEGU!Db SU COMPORTÁMIENTO ESPERADO.EN UN INICIO, 

EL ANÁLISIS FINANCIERO QUE COMUNMENTE SE REALIZA I~CLUYE EL CAMBIO EN 



• 

4. 

EL NIVEL DE PRECIOS A TRAV~S DEL TIEMPO; POR LO TANTO, LOS ARREGLOS 

FINANCIEROS ADECUADOS NO SE REALIZARON, COMO UN RESULTADO, EL PRO-

YECTO PUEDE EXPERIMENTAR UNA CRIS~S DE LIQUIDEZ O DE INSOLVENCIA DE-

BIDO .A UN FINANCIAMIENTO INADECUADO, 

EN SEGUNDO LUGAR, LOS SISTEMAS FISCALES DE MUCHOS PAfSES QUE TIENEN 

IMPUESTOS A LAS UTILIDADES DE LAS EMPRESAS BASAN LAS DEDUCCIONES PARA 

EFECTOS DE LA DEPRECIACIÓN EN EL COSTO HISTÓRICO DE LOS ACTIVOS, Sr · 

LA INFLACIÓN OCURRE 'A TRAV~S riEL TIEMPO, ENTONCES EL VALOR RELATI~O 

DE ESTA DEDUCCIÓN DI.SMINUIRÁ CAUSANDO QUE LA CANTIDAD REAL DE LAS. 

OBLIGACIONES FISCALES DE LAS EMPRESAS SE INCREMENTE RESPECTO A UNA 

SITUACIÓN SIN iNFLACIÓN, PARA LA EVALUACIÓN ECONÓMICA DE UNA INVER:­
¡ 

,, 

SIÓN ESTE INCREMENTO EN IMPUESTOS NO ES UN AUMENTO EN EL'COSTO DEL 

PROYECTO EN T~RMINOS DE RECURSOS PERO·E~ SIMPLEMENTE UNA TRANSFEREN-

CIA DEL PROYECTO HACIA E.L GOBIERNO, SIN .EMBARGO, SI TALES INCREMEN-

TOS EN LOS PAGOS FISCALES RECAEN EN UNA EMPRESA -PRIVADA O PÚBLICA:. 

PUEDE FORZAR A QUE EL PROYECTO.EXPERIMENTE DIFICULTADES EN SUS FLUJ9S 
! •• 

DE CAJA O DARSE EL CASO DE QUE,SE LLEGUE A LA INSOLVENCIA, SI ESTO 
' . 

OCURRE, EL DESEMPEÑO ECONÓMICO Y SOCIAL ESPERADO-DEL PROYECTÓ SE PU.§, 
' 

. ,_ ' 
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5. 

DE ALTERAR DE MANERA DRÁSTICA, EN CASOS DE EMPRESAS·PÚBLICAS SE 

ESPERARlA QUE EL GOBIERNO ENTRASE A RESCATAR EL PROYECTO; SIN EMBAR 
. ' 

. . 
GO, AL TIEMPO QUE HACIENDA O PROGRAMACIÓN REALICEN LAS INVESTIGACIO~ 

NES REQUERIDAS PARA APROBAR LOS FONDOS ADICIONALES, LAS OPERACIONES 

SE PUEDEN VER DA~ADAS DE.MANERA SIGNIF1CATJVA, 
,. 

EN TERCER LUGAR, UNA IMPLICACIÓN FISCAL DE LA INFLACIÓN SE EXPERIMEli 

TA POR EMPRESAS COMERCIALES QUE DEBEN MANTENER INVENTARIOS. SEAN DE 

INSUMO~ Y/O PRODUCTOS, EN MUCHOS CASOS SE REQUIERE QUE LAS EMPRESAS 

• VALÚEN SUS INVENTARIOS .EN UNA BASE PEPS. EN UN PERIODO DE INFLACIÓN 

RÁPIDA, EL COSTO HISTÓRICO DE LOS INVENTARIOS QUE SE UTILICEN EN LA 

PRODUCCIÓN SERÁ SUSTANCIALMENTE MENOR QUE EL COSTO DE REEMPLAZAR SUS 

1 

ART!CULOS, 
1 

SI EL INGRESO GRAVABLE SE CALCULA UTILIZANDO EL COSTO 

HISTÓRICO DE LOS ARTÍCULOS EN.INVENTARIO. ESTO IMPLICARÍA 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 TtRMJNOS ~EALES 

SERÁN MAYORES QUE CUANDO NO EXISTIERA LA JNFLACJON, 

UNA CUARTA MANERA EN QUE LA INFLACIÓN ALTERARlA EL FLUJO DE CAJA DE 

., 



• 



6. 

UN PROYECTO EN TÉRMINOS REALES ES A TRAVÉS DE SU IMPACTO EN LAS TA-

SAS DE INTERÉS NOMINAL. LA TASA DE INTERÉS NOMIN~L (¡) QUE SE DETEB. 

MINA EN LOS MERCADOS FINANCIEROS ~E COMPONE AL MENOS DE TRES ELEMEN-

TOS: A) HAY UN ELEMENTO (R) QUE REFLEJA EL VALOR DEL DINERO EN TÉRMl 

NOS REALES QUE LOS QUE PRESTAN REQUERIRÁN CON EL FIN DE SACRIFICAR 

CONSUMO U OTRAS OPORTUNIDADES DE INVERSIÓN; B) UN ELEMENTO bE RIESGO 

(R) QUE MIDE LA COMPENSACIÓN QUE LOS PRESTAMISTAS RE~UERIRÁN PARA 

CUBRIR LA POSIBILIDAD DE QUE EL ACREDITADO NO PAGUE EL PRÉSTAMO; Y •.. 

C) UN ELEMENTO QUE ES COMPENSACIÓN POR LA PÉRDIDA ESPERADA EN EL Pb~ 

DER DE COMPRA REAL DEL PRINCIPAL DEBIDO A LA TASA DE INFLACIÓN ESPg 

RADA ( GPE), Lo ANTERIOR SE PUEDE EXPRESAR AS f: 

I = R + R + (I + R + R) GPE 

Si NOSOTROS CONSIDERAMOS UNA SITUACIÓN DONDE~.EL PREMIO PARA EL RIES-

GO (R) ES CERO Y LA TASA DE INFLACIÓN ESPERADA EN CERO, ENTONCES 

!=R. SUPONGAMOS EN ESTA SITUACIÓN QUE LA TASA DE INTERÉS REAL (R) 

ES IGUAL A 5 POR CIENTO, PARA EL CASO DE UN PRÉSTAMO DE MIL PESOS, 

EL PAGO DE INTERESE? ANUAL ES DE 50 Y ES CONSIDERADO COMO UNA SALIDA 

DE CAJA DEL PROYECTO, CON OBJETO DE DERIVAR EL FLUJO DE CAJA NETO DEL 



7. 

PUNTO DE VISTA DEL DUEÑO, 

SIN EMBARGO, SI LA TASA DE INFLACIÓN SE INCREMENTARA A 10 POR CIENTO 

POR AÑO, LOS PRESTAMISTAS YA NO ESTARfAN DISPUESTOS A PRESTAR SUS 

FONDOS AL 5 POR CIENTO, CON ESTA TASA DE INFLACIÓN, ELLOS PIERDEN 

10 POR CIENTO DEL VALOR REAL DEL PR~STAMO CADA AÑO, POR LO TANTO SÓLO 

PARA COMPENSAR LA TASA DE INFLACIÓN ELLOS NECESITAN OBTENER UNA TASA 

DE 1 NTER~S DEL 10 POR C 1 ENTO, AL 1 GUAL QUE ANTES, LOS PRESTAM 1 STAS NE­

CESITARfAN UNA TASA· DE INTER~S NOMINAL. DE AL MENOS 15.5 POR CIENTO, 

Si ELLOS RECIBEN ESTA TASA A LO LARGO DE LA VIDA DEL PR~STAMO, EL VA 

LOR PRESENTE EN T~RMINOS REALES DE LOS PAGOS DE INTERESES MÁS EL RE­

PAGO DEL PRINCIPAL SERÍA EL MISMO QUE SI NO HUBIERA INFLACIÓN Y LA 

TASA DE INTER~S REAL FUERA DEL 5 POR CIENTO, SI HAY INFLACIÓN, LA 

TASA NOMINAL DE INTER~S SERÁ MÁS ÁLTA PERO EL COSTO REAL DE LOS PAGOS 

DEL PRINCIPAL SERIA MENOR, 

Es LA COMPENSACIÓN REQUERIDA PARA CONTRARRESTAR EL DECREMENTO EN EL 

PODER DE COMPRA DEL PRINC·IPAL QUE ESTÁ IMPLfCITA EN LA TASA NOMI­

NAL DE INTER~S, LA QUE CREA ESTE CAMBIO EN EL MOMENTO DEL FLUJO DE 

CAJA REAL A TRAVÉS DEL TIEMPO, LA EXISTENCIA·DE UNA INFLACIÓN ESPE-



l •• 
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RADA CAUSA QUE LAS TASAS DE INTER~S AUMENTEN. LO CUAL A SU VEZ FORZA 

AL G1UE PIDE PRESTADO A REPAGAR SUS PRESTAMOS DE UNA MANERA f>1ÁS RÁPIDA, 

SI- LA TASA DE INFLACI6N ES ESPERADA A CAMBIAR A TRAV~S DEL TIEMPO Y 

SE REQUIERE UN REFINANCIAMIENTO DE LA DEUDA DEL PROYECTO, ENTONCES 

LA TASA DE. INTER~S NOMINAL PAGADA DEBE AJUSTARSE PARA SER CONSISTEN­

TE CON ESTA NUEVA TASA DE INFLACI6N ESPERADA. ESTO DEBIERA TENER 

POCO. O NINGÜN EFECTO DIRECTO SOBRE LA VIABILIDAD ECON6MICA TOTAL D~L 

PROYECTO TAL COMO ES MEDIDA POR SU VALOR PRESENTE NETO; SIN EMBARGO, 

PUEDE IMPONER SEVERAS RESTRICCIONES SOBRE LA POSICI6N L[QUIDA DEL 

PROYECTO DEBIDO A SU IMPACTO EN LOS PAGOS DE INTER~S Y DEL PRINCIPAL. 

HA SIDO MUY COMÜN ENCONTRARSE EMPRESAS BUENAS QUE VAN A LA BANCARRO­

TA DEBIDO A UN FLUJO DE CAJA INADECUADO AL ENFRENTARSE A PAGOS DE I~ 

TERESES MAYORES CAUSADOS POR UN AUMENTO EN LA TASA DE .INFLACI6N, 

MIENTRAS LAS EMPRESAS PUEDEN TENER ACTIVOS FIJOS ADECUADOS PARA HACER 

FRENlE A SUS OBLIGACIONES, ELLAS PUEDEN ENCONTRARSE EN UNA POSICI6N 

EN QUE NO PUEDEN PEDIR PRESTADO 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 INFLACIÓN PUEDE ALTERAR EL DESEMPEÑO FI-

NANCIERO DE UN PROYECTO ES A TRAV~S DEL .IMPACTO QUE LOS PAGOS DE IN-

TERESES NOMINALES TIENEN SOBRE LAS OBLIGACIONES FISCALES DE LA EMPR[ 

SA, EN MUCHOS PAfSES, LOS PAGOS DE INTERESES SON DEDUCIBLES PARA 

EFECTOS DEL CÁLCULO DEL INGRESO GRAVABLE, POR OTRA PARTE. LOS PAGOS 

DEL PRINCIPAL NO SON TRATADOS COMO UN GASTO Y POR LO TANTO NO SON 

DEDUCIBLES, 

CUANDO LA TASA ESPERADA DE INFLACIÓN AUMENTA, NOS ENCONTRAMOS QUE LA 

TASA DE INTERtS NOMINAL SE INCREMENTARÁ CON EL FIN DE C0~1PENSAR AL 

• PRESTATARIO POR LA PtRD!DA EN PODER DE COMPRA DEL PRINCIPAL. SIN E/1-

BARGO, EL RESULTADO FINAL DE ESTO ES TRANSFERIR ALGO DEL VALOR REAL 

DE LOS PAGOS DEL PRINCIPAL EN PAGOS DE INTERESES, YA QUE ESTOS ÚLTIMOS. 

INCLUYEN UNA COMPENSACIÓN POR LA INFLACIÓN ESPERADA Y AL SER DEDUC!-

BLES DEL INGRESO GRAVABLE, SU EFECTO ES REDUCIR LA CANTIDAD DE !M~ 

PUESTOS QUE EN OTRAS CIRCUNSTANCIAS LA EMPRESA SE VERfA REQUERIDA Á 

PAGAR, ESTE ELEMENTO TENDERÁ A COMPENSAR LOS OTROS EFECTOS DE LA 

·' 
INFLACIÓN QUE INCREMENTAN LAS OBLIGACIONES FISCALES; SIN EMBARGo,· 

EN TODOS LOS CASOS DONDE EL IMPACTO DE LA INFLACIÓN SE HA ESTUDIADO 

EMPfRICAMENTE, EL EFECTO GLOBAL DE LA INFLACIÓN HA SIDO EL DE JNCRE-

MENTAR LOS PAGOS IMPOSITIVOS DE MANERA SIGNIFICATIVA.' 



10. 

LA SEXTA MANERA EN LA CUAL LOS CAMBIOS EN EL NIVEL·GENERAL DE PRECIOS 

TIENEN UN IMPACTO SOBRE LA EVALUACIÓN FINANCIERA DE UN PROYECTO ES 

A TRAVÉs· DE SU EFECTO SOBRE EL VALOR 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 TRAVÉS DEL TIEM-

PO, AÚN SI LA CANTIDAD DE BIENES Y SERVICIOS COMPRADOS Y VENDIDOS 

PERMANECE CONSTANTE, su· VALOR EXPRESADO EN PRECIOS CORRIENTES·AUMEN-

TARÁ, EN TAL SITUACIÓN, LA EMPRESA TENDRÁ QUE INCREMENTAR ESOS SALDOS 

• I~ONETARIOS 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 FINANCIERO CÓN EL FIN 

DE DETERMINAR SU VIABILIDAD, ESTA PÉRDIDA 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 CAtl 
1 

BIOS EN EL.NIVEL GENERAL DE PRECIOS TIENEN UN IMPACTO EN LA EVALUA-

CIÓN DE UN PROYECTO,. ES SOLO EL ANÁLISIS FINANCIERO DEL pROYECTO EL QUE 

SE VE ALTERADO DE MANERA DIRECTA. SIN EMBARGO, SI LA VIABILIDAD Fl-

NANCIERA DEL PROYECTO SE DEBILITA Y COMO UN RESULTAD·o SUS OPERACIO-



NES SE VEN RESTRINGIDAS, ESTO SI ES POSIBLE QUE TENGA UN IMPACTO 

SIGNIFICATIVO SOBRE EL DESEMPEÑO' ECONÓMICO Y SOCIAL DEL PROYECTO, 

11. 

TRADICIONALMENTE, LOS ECONOMISTAS QUE TRATAN CON LA EVALUACIÓN DE 

PROYECTOS HAN TENDIDO A IGNORAR 'LA VIABILIDAD FINANCIERA DE UN 

PROYECTO Y VAN DIRECTAMENTE A LA EVALUACIÓN ECONÓMICA DEL MISMO, SIN 

EMBARGO, AÚN PROYECTOS DEL SECTOR PÚBLICO DEBEN TENER UN FLUJO ADE­

CUADO 'DE EFECTIVO PARA HACER FRENTE A SUS COSTOS FINANCIEROS SI TALES 

PROYECTOS VAN A SOBREVIVIR, UN PROYECTO EN BANCARROTA SERÁ SIEMPRE 

UN POBRE GENERADOR DE BENEFICIOS ECONÓMICOS O DISTRIBUTIVOS, 

ES IGUALMENTE CIERTO QUE NO TODOS LOS PROYECTOS VIABLES FINANCIERA­

MENTE SON RENTABLES DESDE UN PUNTO DE· VISTA ECONÓMICO,. POR LO TANTO 

SE REQUIERE QUE SE REALICEN EVALUACIONES FINANCIERAS Y ECONÓMICAS 

PARA DETERMINAR SI EL PROYECTO DEBE REALIZARSE, SUPUESTOS RESPECTO 

A LA TASA DE CAMBIO EN EL NIVEL GENERAL DE PRECIOS AFECTARÁN LA EVA 

LUACJÓN ECONÓMICA SOLO DE UNA MANERA INDIRECTA PERO COMO YA SE HA 

MENCIONADO, TIENEN UN IMPACTO DIRECTO SOBRE EL ANÁLISIS FINANCIERO, 

SI ESTOS IMPACTOS NECESITAN UN AJUSTE YA SEA SOB~E EL FINANCIAMIENTO 

DE LA INVERSIÓN O SOBRE LOS PLANES DE OPERACIÓN DEL PROYECTO O RES-



'· 

• 

12. 

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 EVALUACIÓN, 

111. CONSISTENCIA EN LAS PRÓYECCJONES DE MOVIMIENTOS EN EL NIVEL 
GENERAL DE PRECIOS Y DE LAS TASAS DE INTER~S. 

LOS FACTORES QUE DETERMINAN LOS CAMBIOS FUTUROS EN EL NIVEL GENERAL 

DE PRECIOS SON MUY DIFERENTES .DE AQUELLOS QUE DETERMINAN LOS CAMBIOS 

EN PRECIOS RELATIVOS, ESTOS ÚLTIMOS ESTARÁN DETERMINADOS POR LAS 

TASAS RELATIVAS DE CRECIMIENTO bE LA OFERTA MONETARIA Y DEL PRODUCTO 

INTERNO BRUTO MEDIDO EN T~RMINOS REALES, ASÍ COMO POR EL CRECIMIENTO 

EN LOS PRECIOS MUNDIALES DE LOS BIENES QUE EL PAÍS INTERCAMBIA IN-

TERNACIONALMENTE, 

PROYECCIONES PRECISAS ACERCA DEL CRECIMIENTO FUTURO DEL NIVEL GENERAL 

DE PRECIOS ESTÁN FINALMENTE FUERA DE LA RESPONSABILIDAD DEL ANALISTA 

DE PROYECTOS, SIN EMBARGO, TENDENCIAS SOBRE EL CRECIMIENTO DE LOS 

PRECIOS Y LA HISTORIA RECIENTE DE POLÍTICAS GUBERNAMENTALES PROVEEN. 

CON F.RECUENCJA UNA BASE SUSTANCIAL PARA TALES PROYECCIONES, EL ASPECTO 

MÁS IMPORTANTE EN LA ELABORACIÓN DE PROYECCIONES DEL NIVEL GENERAL 
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DE PRECIOS PARA SU USO EN LA EVALUACIÓN DE. PROYECTOS ES EL DE ASEGU-

RAR QUE TALES PROYECCIONES SON CONSISTENTES CON LAS QUE SE REALIZAN 

.. 
RESPECTO A LA TASA NOMINAL DE INTERtS. 

PARA MUCHOS PAÍSES, LA TASA REAL DE INTERtS SERÁ UN VALOR RELATIVA-

MENTE CONSTANTE, YA QUE ES DETERMINADA PRIMERAMENTE POR LA PRODUCTI-• 

V.IDAD DE LA INVERSIÓNY POR LOS DESEOS DE CONSUMIR Y AHORRAR EN TAL 

ECONOMÍA, TAMBitN EL VALOR DEL PREMIO POR EL RIESGO SE PUEDE DETER-

' MINAR POR LAS DIFERENCIAS EN TASAS DE INTERÉS DE VALORE~ CON LA MISMA 
\ 

FECHA DE EMISIÓN Y DE VENCIMIENTO, PERO CON DIFERENTES CLASIFICACIO-

NES DEL RIESGO, SI EN EL LARGO PLAZO, LA.TASA DE INTERtS REAL. Y EL 

PREMIO POR EL RIESGO SON RESTADOS DE LA TASA DE INTERÉS NOMINAL, EN-

TONCES LA DIFERENCIA SERÁ UNA MEDIDA DE LA TASA ESPERADA DE INFLACIÓN, 

DE MANERA ALTERNATIVA, SI SE REALIZA UNA PROYECCIÓN SOBRE LA TASA DE 

CRECIMIENTO DEL NIVEL DE PRECIOS, LA TASA DE INTERÉS NOMINAL QUE ES 

CONS!STENTE CON ESTA PROYECCIÓN PUEDE ESTIMARSE AGREGANDO A ESTA TASA 

DE CRECIMIENTO DE LOS PRECIOS, LA TASA DE INTERÉS REAL Y EL PREMIO 

.POR EL RIESGO, 



IV. DESARROLLO DE UN TRATAMIENTO CONSISTENTE DE LA INFLACIÓN EN 
LA EVALUACIÓN FINANCIERA DE UN PROYECTO, 

14. 

EL DESARROLLO DE PRINCIPIOS CONTABLES PARA REFLEJAR EL EVENTO DE LA 

JN.FLACJÓN HA SIDO LENTO Y DE AMPLIO DEBATE EN LA PROFESIÓN CONTABLE, 

EN L,UGAR DE TRATAR DE PREVER LA INFLACIÓN Y PONER .ESTO EN LOS ESTU-

. . 
DIOS DE FLUJO DE·CAJA PROFORMA, MUCHOS ANALISTAS DE PROYECTOS HAN 

OPTADO POR EXPRESAR EL PERFIL FJNANCIERO.DE UN PROYECTO EN PRECIOS 

CONSTANTES DE UN. CIERTO A~O. EL PROCEDIMIENTO ESENCIALMENTE IMPLICA 

IGNORAR TODOS LOS EFECTOS DE LA INFLACIÓN, COMO UN RrSULTADO, LOS 

ERRORES OCURREN EN EL ANÁLISIS PORQUE LA INFLACIÓN AUTOMÁTICAMENTE 

ES INCORPORADA EN ALGUNAS VARIABLES TALES COMO LAS TASAS DE INTER~S 

NOMINAL, PUEDE SER ÜTIL.REVJSAR LAS DIFERENTES ETAPAS DE UN ANÁLISIS 

FINANCIERO TRADIC10NAL, EN EL QUE SE SUPONE UN NIVEL DE PRECIOS CON! 

TANTE, ANTES DE ESTABLECER UN PROCEDIMIENTO QUE INCORPORE LA INFLA-

CJÓN DE UNA MANERA CORRECTA, ESTO NO IMPLICA QUE EXISTA UN CONCENSO 

EN LA METODOLOGÍA PARA REALIZAR UNA EVALUACIÓN FINANCIERA; SIN EMBAR-

GO, ES DESCRIPTIVO DE UN PROCEDIMIENTO COMÚN' QUE AHORA SE UTILIZA 

PARA EL DESARROLLO DE ESTADOS DE FLUJO DE CAJA PROFORMA PARA PROYEC-

TOS DE INVERSIÓN, 
' 
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Los ELEMENTOS DEL MtTODO 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 AÑO Y 
REFLEJAN SOLO LOS CAMBIOS EN PRECIOS RELATIVOS, 

2) LOS COSTOS DE INTERtS. SON ESTIMADOS PARA CADA AÑO AL APLICAR LA 
TASA DE INTERtS NOMINAL AL SALDO DE LA DEUDA INCURRIDA. 

3) LAS OBLIGACIONES FISCALES SON ESTIMADAS UTILIZANDO LAS PROYEC­
.CJONES DE INGREsOS Y GASTOS SUPONIENDO UN NIVEL DE PRECIOS CONª 
TANTE, LOS COSTOS DE INTERtS Y LA DEPRECIACIÓN BASADA EN LOS 
PRECIOS HISTÓRICOS DE LOS ACTIVOS FIJOS, 

4) LOS FLUJOS DE CAJA CON UN NIVEL DE PRECIOS CONSTANTE SON CALCULh 
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 INFLACIÓN) 
DEL CAPITAL, APLICABLE A CADA UNA DE LAS PERSPECl'IVAS, EL FLUJO 
DE CAJA DESDE EL PUNTO DE VISTA DEL DUEÑO DEL PROYECTO SE CALCU­
LA AL TRATAR LOS INGRESOS DEL PRtSTAMO 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 AÑO EN EL CUAL EL. PRtSTAMO SE NEGOCIÓ. 

ESTE PROCEDIMIENTO CAUSARÁ QUE LA TASA ESTIMADA DE RENDJ~1IENTO PARA 

EL ACCIONISTA ESTt SESGADA HACIA ABAJO Y QUE EL RENDIMIENTO PARA EL 

CAPITAL TOTAL UTILIZADO ESTÉ SESGADO HACIA ARRIBA SI ES QUE EXISTE 

UNA TASA DE INFLACIÓN POSITIVA, PORQUE LA TASA NOMINAL DE INTERtS 

QUE 1 NCLUYE UN COMPONENTE PARA COMPENSAR LA 1 NFLAC 1 ÓN ES DEDUC 1 DA DEL 

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 EXLCUfDOS, EL RENDIMIENTO POR ACCIÓN ESTARÁ SESGADO HACIA ABAJO, 

ESTE EFECTO SERÁ PARCIALMENTE COMPENSADO PORQUE EL VALOR REAL DE LOS 

IMPUESTOS ESTÁ SUBESTIMADO, ESTE PROCEDIMIENTO NO RECONOCE QUE LA 

INFLACIÓN CAUSARÁ QUE EL VALOR DE LA DEPRECIACIÓN DEL CAPITAL CAIGA 

RESPECTO A LOS INGRESOS POR VENTAS, ESTA SUBESTIMACIÓN DE LAS OBLI­

GACIONES FISCALES EN T~RM!NOS REALES INFLUIRÁ EN QUE EL RENDIMIENTO 

NETO PARA EL CAPITAL TOTAL UTILIZADO ESTÉ SOBREESTIMADO, 

PARA DESARROLLAR ESTUDIOS PROFORMA DE FLUJO DE CAJA QUE REFLEJEN EL 

IMPACTO DE LA INFLACIÓN SOBRE EL VALOR FINANCIERO REAL DE UN PROYEC­

TO, ES NECESARIO PRIMERO ESTIMAR VARIABLES TALES COMO LAS OBLIGACIO­

NES FISCALES, LOS REQUERIMIENTOS DE EFECTIVO, LOS PAGOS DE INTER~S 

Y DE' DEUDA A LOS PRECIOS CORRIENTES DE LOS AÑOS EN LOS CUALES ELLOS 

SON INCURRIDOS, ENTONCES ELLOS SON DEFLACTADOS E INCLUIDOS EN EL 

FLUJO DE CAJA REAL (NIVEL ·nE PRECIOS CONSTANTE) PROFORMA DEL PROYEC­

TO, 

PARA CONSTRUIR EL ANÁLISIS FINANCIERO DE ESTA MANERA NOS ASEGURAMOS 

QUE PRIMERO, TODOS LOS EFECTOS DE LA INFLACIÓN ESTÉN 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) ESTIMAR LOS CAMBIOS FUTUROS EN LOS PRECIOS, EN RELACIÓN 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, 

2) ESTIMAR O DESARROLLAR UN CONJUNTO DE SUPUESTOS EN RELACIÓN A LOS 
CAMBIOS ANUALES ESPERADOS EN EL NIVEL GENERAL DE PRECIOS SOBRE 
LA VIDA DEL PROYECTO, 

3) DETERMINAR CUÁL.SERÁ LA TASA DE INTERÉS NOMINAL SOBRE TODO LA VI­
DA ÚTIL DEL PROYECTO DADOS LOS CAMBIOS ESPERADOS EN EL NIVEL DE 
PRECIOS, 

4) 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 TRAVÉS DEL TIEMPO. 

5) Los PRECIOS NOMINALES DE CADA BIEN O INSUMO SON MULTIPLICADOS 
POR LAS PROYECCIONES bE LAS CANTIDADES DE JNSUMOS Y ~RODUCTOS A 
TRAVÉS DEL TIEMPO PARA EXPRESAR ESTAS VARIABLES A PRECIOS CO­
RRfENTES DEL PERIODO EN EL CUAL SE ESPERA QUE OCURRAN, 

6) 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 1 NGRESOS TAI~B 1 ÉN COMO LOS DE LAS COMPRAS Y . 
LOS GASTOS TIENEN QUE SER DETERMINADOS, 
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7) UN ESTADO DE RESULTADOS PROFORMA SE CONSTRUYE PARA CADA AÑO 
DE LA VIDA DEL PROYECTO PARA DETERMINAR LAS OBLIGACIONES FISCA­
LES, A ESTE PUNTO, TODAS LAS VARIABLES SON EXPRESADA EN SUS VA 
LORES NOMINALES, LAS ASIGNACIONES PARA LA DEPRECIACIÓN, EL COS­
TO DE LOS BIENES VENDIDOS, LOS GASTOS DE INTERÉS Y LAS OBLIGA­
CIONES FISCALES SON ESTIMADAS DE ACUERDO A LAS LEYES FISCALES 
DEL PAlS, TALES OBLIGACIONES FISCALES SE INCLUYEN EN EL ESTADO 
DE FLUJO DE CAJA PROFORMA, 

8) LOS ~EQUERIMIENTOS 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, 

9) LOS REQUERIMIENTOS FINANCIEROS SON DETERMINADOS AL IGUAL QUE LOS. 

10) 

PAGOS DE INTERÉS Y DEL PRINCIPAL, ESTOS ITEMS SON INCLUIDOS 
EN DICHO ESTUDIO PROFORMA, ESTO COMPLETA LA CONSTRUCCIÓN DE LAS 
VARIABLES PROYECTADAS EN TÉRMINOS tiE SUS VALORES CORRIENTES. 

TODOS LOS CONCEPTOS EN EL ESTADO DE FLUJO DE CAJA PROFORMA PARA CADA 
AÑO SON DEFLACTADOS POR UN !NDICE DE PRECIOS QUE ES LA RELACIÓN 
DEL NIVEL GENERAL DE PRECIOS EN ESE AÑO EN PARTICULAR RESPECTO 
AL NIVEL GENERAL DE PRECIOS DEL AÑO BASE, 

11) EL FLUJO DE CAJA FINANCIERO NETO SE CALCULA DESDE, EL PUNTO DE 
VISTA DE LOS DUEÑOS DE LA EMPRESA, EN ESTE CASO, LOS PRÉSTAMOS, 
LOS PAGOS DE INTERÉS Y DEL PRIÑCIPAL SON INCLUIDOS A SUS VALORES 
DEFLACTADOS PARA DETERMINAR EL FLUJO DE CAJA NETO, 

12) 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, 

13) EL FLUJO DE CAJA FINANCIERO NETO DEBE ENTONCES ESTIMARSE DEL 
PUNTO DE VISTA DEL CAPITAL TOTAL INVERTIDO, EN ESTE CASO, LA , 
FORMA DE FINANCIAMIENTO SOLAMENTE ALTERARÁ LOS IMPUESTOS A PAGAR­
SE PERO LOS PAGOS DEL INTERÉS, DEL PRINCIPAL Y DEL PRÉSTAMO NO 
INTERVIENEN EN EL_ CÁLCULO DEL FLUJO DE CAJA FINANCIERO NETO, 
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14) DESCONTAR DICHO FLUJO DE CAJA FINANCIERO NETO DE LA INVERSIÓN 
TOTAL POR EL COSTO DE OPORTUNIDAD PRIVADO REAL O POR LA TASA REAL 
DE RENDIMIENTO ESTABLECIDA POR EL GOBIERNO PARA·ESTIMAR ASf 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 LOS VALORES ECONÓMICOS DE LOS BENEFICIOS 
Y COSTOS DEL PROYECTO, 

EL DESARROLLO DE LOS ESTADOS DE FLUJO DE CAJA .FINANCIERO PROFORMA DE 

.ESTA MANERA ASEGURA QUE EL IMPACTO DE LA INFLACIÓN EN EL DESEMPE~O 

FINANCIERO DEL PROYECTO SE CONSIDERE DE UNA MANERA ADECUADA, AL MISMO 

TIEMPO, EL ANÁLISIS FINANCIERO FINAL ES COMPLETADO CON LAS VARIABLES 

EXPRESADAS EN T~RMINOS DE UN NIVEL GENERAL DE PRECIOS CONSTANTE, DE 

ESTA MANERA, EL MOVIMIENTd DE VARIABLES TALES COMO INGRESOS, COSTOS 

DEL TRABAJO Y DE MATERIALES, SE PUEDE COMPARAR A TRAV~S DEL TIEMPO SIN 

VERSE DISTORSIONADO POR LOS CAMBIOS EN EL NIVEL GENERAL DE PRECIOS, . 

CUANDO EL ANÁLISIS FINANCIERO SE REALIZA EN T~RMINOS DE UN NIVEL GENg 

RAL DE PRECIOS CONSTANTE, ES ESENCIAL QUE LOS COSTOS DE OPORTUNIDAD 

.· 
DEL CAPITAL UTILIZADOS COMO TASAS DE DESCUENTO SEAN EXPRESADOS NETOS 

DE CUALQUIER COMPENSACIÓN POR LA TASA ESPERADA DE INFLACIÓN, ESTAS 

TASAS DE DESCUENTO DEBER SER REALES Y NO NOMINALES, SI UNA TASA DE· 
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INTERtS NOMINAL SE UTILIZA, EL RESULTADO ES QUE SE DEFLACTEN DOS VE-

CES LOS DIFERENTES ITEMS INCLUIDOS EN LOS ESTADOS DE FLUJO DE CAJA, 

TALES PRÁCTICAS DISTORSIONARÁN GRANDEMENTE LAS CONCLUSIONES DEL ANÁ­

LISIS RESPECTO A LA VIABILIDAD FINANCIERA DEL PROYECTO .. Es COMÚN 

ENCONTRAR TALES PRÁCTICAS EN LA EVAL0ACIÓN FINANCIERA DE PROYECTOS 

PÚBLICOS Y PRIVADos; 

LA APLICACIÓN DEL CRITERIO DEL VALOR PRESENTE NETO AL ANÁLISI~ FINAN­

CIERO CON OBJETO DE ACEPTAR O RECHAZAR UN PROYECTO DEL SECTOR PÚBLICO 

ES MUY SOSPECHOSA, USUALMENTE HAY ·CONCEPTOS TALES COMO IMPUESTOS Y 

SUBSIDOS QUE DEBEN INCLUIRSE ANTES DE DARUNA OPINIÓN PRECISA ACERC'A 

DEL POTENCIAL DEL PROYECTO, ES LA ESTIMACIÓN DE ESTOS AJUSTES Y SU 

INTEGRACIÓN AL ANÁLISIS DE FLUJO DE CAJA DEL PROYECTO LO QUE CONSTITU­

YE LA EVALUACIÓN ECONÓMICA DEL MISMO, SIN EMBARGO, EL ANÁLISIS FI-

NANCIERO SIRVE PARA DESARROLLAR LA BASE DE DATOS PARA LA POSTERIOR 

EVALUACIÓN ECONÓMICA Y ESTABLECER LOS REQUERIMIENTOS FINANCIEROS DEL 

PROYECTO, 

CON El_ FIN DE R~ALIZAR EL ANÁLISIS FINANCIERO BÁSICO DEL PROYECTO~ SE 

DEBE 1:0NSIDERAR EL POSIBLE EFECTO DE LA INFLACIÓN FUTURA, EL NO TOMAR 

EN CUENTA LA-MfTODOLOGfA-AÑTES MENCIONADA ES POSIBLE QUE SE ARRIBE 

A CONCLUSIONES ESPURIAS ACERCA DE LA BONDAD DE LAS INVERSIONES. 
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ING. GUILLERMO H. HALLEN F. 

Mucho de lo que aquí se ha dicho, es .a_lgo.de lo que nosotros tenemos planea­

do comentar. Para no ser redundante, vóy a_platicarles algo de lo. que prep-ª. 
ré acerca de este tema de la econometría.· 

Fundamentalmente lo que quiero comunicarles es· un poco de las inquietudes 
que surgen después de trabajar por un buen número de años un mode 1 o economé­
tri co de tipo tradicional, con la idea de saber para dónde dirigir la evolu­
ción de la.econometri'a. 

Lo primero es plantear una definici.ón de econometria. Hay mucho la discusión 
de si ciertas cosas como series de tiempo, ·o métodos que algún maestro mío de 

·Mercadotécnica planteaba como "Métodos Ingenuos", son econometría o no. A 
fin de que· estemos todos de acuerdo di remos que 1 a econometría no es más qua 
la modelación del sistema económico, basados en teoría económica y datos his­
tóricos, y como comentario se dice que generalmente se emplean técnicas como 

mínimos cuadrados y sus variantes, variantes como el de dos pasos, el de tres 
pasos, el de Full Information, y todos los que ustedes quieran, no son los -~ 

únicos, desde luego hay otros métodos pero éstos son los más comúnes y los'-. 
cuales nos determinan además en parte, la estructura de los modelos .. Ya men-:- .· 

donó el Lic. Clavija el prob.lema de 1~ linearidad y no linearidad que en -
buena parte, esta derivado.de ·aqul. 

económica, creo 
. ',. 

Ahora bien, analizando la definición por el lado de la teoría 
que hay teodas económicas para todos los gustos y para todas 1 as medidas , t~ 
nemas desde Clásicos, los Neoclási.cos, los Marxistas, los Keynesianos, Insumo 
Producto, Monetaristas, etc. ·Generalmente con a 1 guna limitación estas teorías, . . ' . . . 

aunque se pueden perfectamente complementar,· no es una cosa demasiado dificil 
y se puede hacer observando nuestra realidad.· Por el·lado de la teoría econª­
mi.ca, no hay un problema realmente -serio. 

Ahora pasamos al siguiente elemento,. los datos históricos. Si 1 o que que re-~ 
mos es modelar un sistema económico, lo que necesitamos son 1 os datos del es-:. 
tado del sistema, pero del verdade~o estado del sistema, y te·ngo la impresión· 
que ct·Po que confirman muchos de _los aquí. presentes, de que la información _;, 

económica qiJe tenemos e'stá .sujeta a una serie de problemas. Obtener informa-

. ~,~. , .. 
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ción no es fácil, generalmente se basa en muestreos y todos esps muestreos­

tienen un cierto· error de inherente, pero no nada más éso, sino que requieren 

un marco muestral, necesitamos unos ponderadores para poder expander esas --:­

muestras y algunas ve.:es los ponderadores son muy difíciles de obtener y de -

aquí 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. Y? quiero saber: quiEÍl me puede decír 

con certeza cuál es el Producto Interno Bruto de México, cuánto es verdadera­

mente lo que todos producimos. Lo único que podemos hacer., es un muestre·o -­

que puede se;- más amplio o menos amplio, pero no podemos en ningún momento d~ 

. cir· cuál es la verdad. Estos muestreos además, estan sujetos a problemas de . . . 

carácter metodológico; y para ver de qué tamaño son· estos problemas, se me -

ocurrió, inspirado por el .Primer· lforo de l~s Nuevas Cuentas Nacionales de la 

de base de 1970 de la Secretaria de Programación y Presupuesto, en donde ha--· 

bla de diferencias con res~ecto a otras, a las Cuentas Nacionales que se usa­

ban antes, tomar algunos ejemplos~ 

Toda la diferencia entre la serie que obteni.a el Banco de !-léxico antes de 

19.70 y la serie que obtiene hoY la.Secretada de Programación y Presupuesto, 

o h explicadón que se da en estos libros; que creo que es ·la correcta, es ~ 
que .cambió la base de 1960 a 1970 y que la·ponderación de las actividades es. 

diferente en 1960 y 1970. Este cambio de los ponderadores, nos arroja dife--
" . . 

rencias en muchos casos del órden del 10, 11%. 

No se pueden obtener ponderadores todos los años, es extraordinariamente caro 

y extraordinariamente difícil obtenerlos. Sabemos que se está trabajando so­

bre los de 1980, sobre la matriz de 1980. Si un cambio ae metodología 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 órden del 10%, si -

pensamos cuál es el verdade~p Producto Interno Bruto y no uno que eS'tá siendo 

muestreado, los errores probablemente sean del órden del 15% ó 20%. Además -

de que nos están cambiando los ponderadores cada 10 años, y ésto me recuerda 

una cosa que está por allí en un· librito que se llaina "Dios y Golem, S. ·A.", 

es un libro dei Padre de la Cibe~nética, de ~orbert Wiener, que dice ...... . 

"que el juego econ6mico, es un juego en el que las reglas del j~ego están su­

jetas a importantes revisiones, digamos cada 10 años, y manifiesta una ·inc6m~ 

da semejanza con el juego de Croquet de la Reina de AliCia en el País de las 
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t~aravillas ....... "si nos acordamos de la pellcula o del cuento_, cada vez que '-::""\-:--

Alicia le ganaba a la Reina, la Reina le camóiaba"lás regl~s para que perdi.e~ 
ra. No había manera de que Alicia ganara; y ésto nos pasa a los econometri.s-

tas, ya que "más o .menos manejamos 1 as ci"(~as base 1960, sa 1 en 1 as 1970 y aho-

ra que a pesar de fa crisis más o menos' vamos empezando a manejar las cifras 

1970, dentro de un par de años nos vá a dar la sorpresa la Secretada de Pró­

gramación y Presupuesto, diciéndonos que estabamos mal, que con los nue"os -

ponderadores que son·más precisos que ·son absolutamente objetivos los resul• 

tados son otros. 

·La diferencia que hay entre una real"idad que no podemos medir y una estima--• 
¡ 

ción gruesa que ti ay, yo creo que las cifras económicas son. ésto, son estima-- · 

ciones gruesas nada más, nos lle.va a plantear la primera·conclusión de esta- · 

charla, y es que el econometrista se dedica a modelar y pronosticar las cifras 

publica das oficialmente basados en teorias ·económicas, cifras históricas ofi­

ciales e independient~mente del estado físico del sistema económico. 

; 

Este problema de que lo que modelamos es un conjunto de cifras y no la reafi- · 

dad, es un problema que cada día es más pequeño, es decir, si nosotrós comp~~ 
ramos las cifras que había sobre el sector -construcCión por ejemplo, cuando ~• 

•• \- ! • 

nos tocó iniciár esa actividad del modelo econométrico de la construcción por·· 

el año de 1974, 75 6 76, lo que hay ahora es mara vi llosa, sin embargo sabemos· 

. que todavía nos. fa.l ta un buen pedazo y. por más que avancemos, siempre nos va . 

a faltar algo. Esta primera conclusión de que lo que modelamos son las ci-r- .· 

fras oficiales más que la realidad, se hace ya que no hay otra posibilidad, 1 ~ ·. 

y nuestra única acción aqut es colaborar a que las cifras sean mejores cada ~.· 

vez. 

Otro; de los problemas que se le presenta a un econometrista, sobre todo cuan­

dn le·tóca hacer pronóstico, sobre todo cuando llega el señor Director de·la : 
' . .. . 

e1npresa y nos di ce ....• ·quiero saber cómo van a estar los precios el año que 

e:itra, porque resulta que tengo que hacer una cotizació~. o tengo qu~ ver las. 

t 1sas de interés para ver: los créditos o cómo va a esta~ el d~lar para· ver si 

P·!dimos dinero prestado en dólares o en pesas ..•... El siguiente problema que 

S~ le presenta al econometrista es que tiene uno que saber qué cifras vá uno 

a pronosticar, si. las cifras preliminares, o las cifras definitivas. 
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En estas condiciones es 'imposfb.le acertar con una estimación puntual. Si el 

pronóstico resulta cercano a la cifra preliminar, la definftfva mostrará que 

estábamos.equivocados y viceversa. 

.· 
Este no es e 1 único problema de incerti dumbr.e en e 1 pronóst.ico. 

blemas serios en las variables exógenas; 

Tenemos pro 
~ 

Las .variables ·exógenas en 

que están indeterminados. 

primer 1 ugar·, sori valores a futuro, y son valores 

Aunque hay un presupuesto a la Federación, yo les 

aseguro que no hay nad.ie ni en la Secretaría de Hacienda, ni en el Banco de 

México, ni en la Presidencia de la Repúbli~a. ni en·la Secretaría de Progra­

mación y Presupuesto, que nos pueda decir exactamente cuál va a ser el ver­

dadero 'gasto y que nos pueda decir que no se van a transferir partidas .de -­

una cosa a otra por cuestiones ·sociales o politicas.· 

Otras variables exógenas son aleatorias intrínsecamente. Tenemos por ejemplo 

la cantidad de lluvia que tendremos, y su distribución en el tiempo, que son 

fenómenos reconocí damente a 1 ea torios. Estoy seguro de que en más de una oéa 

sfón los éxitos agricolas se debieron más a la cooperación del Dios Tlaloc -

que a los planes oficiales .. 

Mientras más variables exógenas tenga un ~odelo, más dificil será tener to-­

dos los valores correctos. ·Para darme cuenta de que tan grave es ésto hice 

un calcul ito muy sencillo : si un modelo econométrico tiene 15 variables --. 
. ' 

exógenas, suponiendo un comportamiento uniforme y que tenemos 85% de .Probabj_ 

lidad de acertar al valor de cada .una de ellas, tenemos menos del 9%. de acer_ 

tar simultáneamente a todas las variables en cada período y estarnos hablando 

. de 15 variables exógenas, que no es mucho. 

Ahora, para que sintamos esa dificultad de la econometr'ía un poco más de ceJ: .. 
ca, vamos a imaginarnos que una de las 15 variables exógenas una es un saldo 

una diferencia entre dos cosas donde no nada más nos piden la diferencia, sj_ 

no e 1 va 1 or de 1 as dos cosa's y vamos a 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 o no hay cambio de sexenio, lo que ·sea de· ese tipo, de 
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..... 
si hay o no hay. Rara simplificar el ejemplo, vamos a. pensar que las otras 

13 variables en vez de ser variables continuas con qualquier valor, pudieran 

tomar 'sólo tres valores, un valorbajo, uno mediano y uno alto. La probabi­

lidad de que acertemos al marcador, al gol inicial y a los trece ganadores -. . ' 
de una ·quiniela de.Pronósticos Deportivos es idéntica, y yo creo que si un-

econometrista es capaz de hacerlo cons1stentemente, lo que debe de hacer es 

dejar la profesión de econometrista y dedi-carse al foot-ball. 

En fin, todo ésto nos lleva nuevamente al libro "Dios y Golem, S. A.", que 

tiene una cosa muy sabia, dice·: " .....•• no hay persp~ctiva de que pueda 

lograrse una medida muy ·precisa :(nótese el muY precisa) de las cantiaades --

i nvo 1 ucradas", y se refiere a cantidades eccinómi cas y· continúa ", e 1 así gnar · 

a estas cantidades esencialmente. vagas. una significación· para que tengan· un 

valor preciso, no es ·Útil ni honesto y cualquier pretención de aplicar una -

formulación precisa.(y aquí es donde entran los m1nimos cuadrados} a ~stas -

<;antidades 1ndefinidas, es una impostura y una pérdida de tiempo" . 

Bueno, tal vez vayan a decir que Wiener es un poco duro en ésto que dice,·­

pero no cabe más que reconocer que en buena medida tiene la razón, no pode--. 

mas hacer una formulación precisa de un fenómeno que es completamente vago, 

. no podemos hacer una formulación precisa de una cifra de. la que va a haber -.": 

cuatro versiones con diferencias hasta·80% ó del 90% en algunos casos, y en 

otros.casos factores hasta de 10. 

No es sano·solo quejarse, hay que(dar alguna recomendación,.y de hecho, he--·· 

mas estado trabajando ya desde hace al9Ún tiempo en ella, aunque por.desgra­

cia en forma de tiempo parcial, pero hay una recomendación que.es· la segunda 

conclusión de esta plática, que dice que dados los errores aleatorios de me­

dición y la naturaleza·aleatoria de muchos fenómenos económicos, ·1o que ten~ 
mas que hacer es tratar en los modelos econométricos en forma explí:cita, el 

c·omportamiento aleatorio de las cifras económicas, a pesar de la enorme com­

plejidad que ésto implica, es decir, no voy a pronosticar cuál va a ser la.~· 

balanza de cuenta .corriente para e 1 año que entra, lo que voy a dar es una :.. . 

distribución de probabi·lidad, e!;. decir, entre tanto y tanto con mayor proba-· 

bilidad en tanto. Esto es una manera que creo mucho mas ·correcta de anali-­

zar estos fenómenos que son inciertos. 
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Hay desde errores de ·muestreo que no_podemos· evitar por muy uuenos que sean 

los señores que estan muestreando, hay problemas-meteorológicos, hay proble­

mas como las modas, hay incertidumbre y fuerte, de cuál v~ a ser el valor de 

las variab-les de política económica. yo· creo que lo más honesto es manejar 

en forma explícita este comportamiento aleatorio. 

Si intentamos manejar la incertidumbre analíticamente, éntraremos en proble-, . 

mas muy complejos. Imageninemos el resultado de multiplicar el tipo de cam-. . . 

bio, que podría tener digamos una distrifiudón gamma por ei monto en dólares 

de.l incremento de deuda del sector público, con una· distribución tal vez nor 

. mal, para obtener la fracción del ingreso público qlfe viene del extranjero. 

Afortunadamente creo que hay a 1 gunas a 1 terna ti vas no tan ·comp 1 ej as sobre todo · · 

basados en el lado de los métodos numéricos· para hacer ésto. 

Y la final es el problema del cambio estructural. Cuando hacemos nosotros 

ona regresión para sacar una ecuación lineal de lo que ustedes quieren, esta­

mos, si usamos 1 os datos de Cuentas Naciona 1 es, que ésto es 1 o mejor que en-­

contramos, utilizando un pedazo de la decadencia del llamado Desarrollo esta­

bilizador en el sexenio del Lic. Echeverria, vamos a est~r utilizando cinco'­

escasos años 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 "-ª­
die sabe bien, pero vamos a ·decir 1985, para pronosticar un fenómeno que no¡-

• • • d 1 sabemos que va a ser, que no sauemos cuando va ·a empezar y no sabemos cuan o.· 

va a terminar. 

Este problema del cambio estructural que ya .tocó el Lic. Clavijo, yo creo que 

lo vivimos todos los que hacemos econometr-ía todos los di-as, pues es un .pro--: . . 
blema que·merce una atención grande, ésto está aunado a lo que·dec1a el ~aes-

tro Sabau,- del problema de' lo corto de las series de tiempo que tene~os. Ir­

nos más para atras del sexenio del Llc.Echeverría es difícil, y además los-~ 

pro_b 1 e mas de 1 cambio estrctura 1 son más graves todavía. 
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.Aquí algo tenemos que hacer, y de aquí surge la tercera conclusión que yo.--­

creo q~e es· un consenso y es un clamor, que dice que en el momento presente -

es más importante estudiar los cambios estructurales del sistema económico, -

antes de que se presenten, es decir, cuando empiezan a gestarse, que modelar 

. fenómenos .de inercia .. 

¡" 

Ahora por desgracia, los métodos econométri cos norma l~s·, lo único que nos dan 

son fenómenos de. inercia, de donde en forma global, lo que podemos sacar de -

esta experienc:ia personal, es que tenemos que hacer una metodología nueva, p~ 

ro nueva pcir todos lados. Una metodol.ogia que nos perrr.ita manejar ex'plícita­

~nte los fenómenos de carácter aleatorio y una metodo1ogfa que resuel.va los 

problemas de los cambios estructurales de alguna manera, no se cómo, por más 

que he intentado, coincido en que no hay ningúna metodología satisfactoria -­

hasta e 1 ·presente, ahora. Esto va a llevar muchos años, mi entras tanto. lqué 

debemos hacer? . 

Lo primero que debemos de hacer. creo yo,· es ayudar a que haya mejor informa-­

ción, colaborar, apoyar a las autor1dades para mejorar la calidad de nuestra·. 

información, luego debemos de empezar a tratar cuando menos en una forma bu!_ 

da, el problema de la incertidumbre, aunque sea en vez de plantear tres ese~ 

nar.ios, que tal si planteamos 80, y entonces ya tenemos una.idea de qué puede 

pasar con ciert~s variables, y apoyar también la investigación, retroalimen-­

tando a los investigadores con nuestra experiencia diar.ia. 
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LAS INVERSIONES AlTERNATIVAS DE JUAN SINTIERRA 

(Un ejemplo sencillo de evaluación de pr:oyectos en económfás con inflación). 

En julio de 1983 Juan Sintierra regresa a su país después de muchos años 

·de ·trabajar como bracero en los EE .UU; 

Decidido:.a quedarse a vivir definitivamente en su tierra, desea invertir adecua­

damente sus ahorros -los que ascienden a. 10.000,00 dólares- para no preocu--

parse demasiado por su subsistencia en el futuro. Sus viejos amigos. -cuates 

de la colonia donde vivió.hasta antes de irse-- le aconsejan que compre un te~~ 

rreno (no. hay nada. más seguro que los bienes .inmuebles, le dicen) en alguna zo­

na que, como consecuencia de un previsible proceso acelerado de urbanización, -

se valorice rápido yfúertemente, antes que dejar los aho('ros. depositados en un 

banco de los EE.UU., (por qué dejarle a los gringos tanta .lana ganada con es·-·-

fuerzo, alegan). 

Juan Sintierra·se encuentra confundido, dubitativo. Alguien le indica -
. . ' 

que en esas circunstancias; para tomar una ·decisión que sea más racional que 
i:; ,' 

emotiva, lo mejor es consultar a un especia_lista en evaluación de proyectos. 

Juan Sint ierra considera atinada 1 a sugerencia y bus.ca e 1 asesoramiento adecua-· 
. ..:,··,·. ,f . • 

do. La información que se genera y el desarrollo de la conversaCión res la' ~i 

•· quiente: 
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Vea Sr. Sintierra, según los antecedentes y las ideas de inversión que -
'. 

usfed nos expone y siendo el tipo de' cambio (precio en ,pesos de un d6lar) en e!-

tos momentos de 25,60 pesos, todos sus ahorros le pennftirian 'comprar un terre::­

no de 256,000.00 pesos. Nuestra investigaciones de Jas localizaciones ,altern~ 

tivas y sus respectivas ganancias de plusvalía, nosp,enniten asegurarle que un 

terreno de e,se valor original podrá ser vendido,, digamos, tres años después, e! 

to es, en julio de 1986, en exactamente 562,432.00 pesos. Esto significa que 
' 

a precios cqrrientes, es decir., mi:diendo los gastos e ingresos por venta e~ la 

moneda del año e'n que los mismos ocurren (1983 y 1986 respectivamente), usted 

obtendrá una tasa interna de retorno (TIR) que ·en esas condiciones nosotros, 

los economistas, denominamos nominal, del 30% anual. 

A estas alturas Juan Sintierra estaba más confundido.que nunca y no ente~. 

' día ·como, por ·arte de. magia, una diferencia de más del doble se transformó en -

menos de un tercio 
·i 

El analista no se percató de ello y como algo que lo caracterizaba: era·-
. ; .'•. 

la rigurosidad, prosiguió: Esa TIR resulta de con.siderar un flujo de gastos e.· 
ingresos netos como e 1 que se expresa en la ecuación: 

- 256 ooo +o+ o~ 562.43Z =e 
,' (1 + t)3 

... 

Esto último fue demasiado para Juan Sintierra y hasta allí no más pudo ., 

llegar el especialista'; ya había hablado J11UCho, y ahora le tocaba decir algo 

a él. Con lo poco que había retenido -lo que más le sonaba era' lo del 30%-

Í, 

' ... 
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dio su opinión en el sentido de que el .. negocio le parecía interesante ya que la 

alternativa era dejar sus ahorros depositados en un banco de los EE.UU.; donde 

le pagarían un inter"es de:l 11'% anual y creía saber que 30 era mayor de 11. An­

te este comentario, el asesor, tipo honesto y buen técnico, encuentra un nuevo 

cauce para su asesoramiento. 

F{jese Sr. Sintierra, le dice, que si usted decide qué hacer con sus aho­

rros en base a esos indicadores se está dejando guiar por una "ilusión maneta-

ria". Us;ted no está acostumbrado a vivir en económ{as con inflación, es de-- ' 

cir, en las que se produce (para· no meterse en camisa de once varas el especi!_ 

lista omite mencionar las causas de la inf1ación) un significativo y perdura-­

ble incremento en el nivel general de precios. En esas condiciones, como el 

poder adquisitivo del dinero se deteriora continuamente, para ser más rico se 

requ·iere no sólo tener más dinero (valor nominal por excelencia) sino, ademas, 

que con ello se tenga acceso a más "cosas" que antes (valor real de los re-

sultados de la inversión). Permítame, le dice, aunque lo aburra un poco, que 

intente explicarle por qué el mayor valor que podrá obtenerse con la venta d~l 

terreno a los tres años de su compra se compone de un aumento real y de otro n~ 

minal. Juan Sintierra acepta a regañadientes; estaba metido en el baile· y to-

do venía por el mismo precio. Y el asesor continúa: 

Durante los últimos años hemos estado viviendo con una inflación del - -

24. 83i anunl • Las autoridades económicas de 1 país están em'peñadas en mantener 

durante los próximos años un aumento en el nivel general de precios similar a -

-.--...... 
-~- --- .. 

' • ._ ......... ~.~-~-.d~··· -· t ·:·~-..{ • .._~;.f.~~;,;.~\ 
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la inflación histórica. Por ese motivo, es realista suponer que los precios -

futuros resultarán de extrapolar linealmente los actuales, crecienao a una tasa 

de 0.2483 por año, esto es, la inflación alcanzaría un 94.52% en los tres años 

de vida de su proyecto de inversión: ."compra de un terreno para construcción 

residencial". Cuando usted venda el terreno, su precio estará aumentando "no-

minalmente" en una magnitud equivalente a la subida del nivel general de pre--­

cios. Pero ese precio de venta puede ser depurado de tal aumento ilbsorió ~ 
. 

diante un procedimiento denominado tecnicamente deflactación; por este medio di 

cho valor queda medido en moneda con valor adquisitivo del año.· ba.se. Así, ·­

los 562,432 pesos divididos por 1;9452 se convierten en 289,138 pesos. Este -

nuevo monto nos está indicando que el valor del terreno (usted lo pagaría 

256,000 pesos} habrá crec.idomás que el nivel general. de precios~ es decir¡ no s.Q. 

lo se producirá una plusvalía nominal sino también una plusvalía real. En otras 

palabras, una ganancia en té~nmnos reales significa que usted, Sr. Sintierra, -

podrá ·en 1986 comprar más "cosas" con 1 a venta de su terreno -pese a 1 aumento 

en el nivel general de precios-- que las podría haber comprado en 1983 con sus 

ahorros. Para ponerle. esto en una .sola cifra que le ¡¡rmita deciÁV'le diré¡fi- · 

nalmenteJ que en una situación como la descripta su flujo de ·ingresos (medidos .:. 

en moneda de 1983) seria: 

- 256,000 + o + o + 289,138 

del que resulta una TIR, que,para 'diferenciarla de la anterior calculada a pr!. 

cios corrientes denominaremos TIR real, del 4.14%. 

Juan Sintierra estaba mareado con tantas palabras y con los para él sofis-

' . 
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ticados razonamientos. económicos hechos ·con tan pocos números. La luz de su -
• 

entendimiento. le permite distinguir, todavía, qué número es mayor que otro¡7,.;. 

'IJil!e con seguridad le dice a su asesor que entonces le conviene dejar sus aho-­

rros en un banco de EE.UU. donde obtendría un interés de 1 11% anua 1, ~ agregando 1 

si todavía es cierto que 11 es mayor que 4.14 . 

Con voz queda, por temor a disgustar a su cliente, el especialista, le re! 

ponde: Su última duda es razonable Sr. Sintierra. Efectivamente,dadas cier-­

tas condiciones,existen casos en que 11 no es mayor·que 4.14 y este puede ser • 

uno de ellos. No se sienta contrariado y permítame que le explique. 

Juan Sintierra ya había llamado a. la paciencia y sin un s{ ni un no se dispuso 

a escuchar. 

Vea usted, ·la economía de los EE.UU es bastante estable, sioembargo, aunque 

baja, ellos también tienen inflación. Así 1 as cosas, e 1 11% de interés banca- · . . .' . 

rio que a·usted le ofrecen es nominal. . Para no caer en el error de comparar .: 
. . ij. 

gordura (aumento reál) con hinchazón (aumento nominal) -;-aqu{ el asesor qu'iJift':.: •. 
. ..~. ' 

romper el hielo con una variable coloquial-- hay que transfqrmar el interé~·~o~ 

minal en su correspondiente interés real. Par,a ello se puede ajustar el pri~ 

ro por la tasa de inflación anual esperada en los EE.UU,ytilizando la fórmula: 

ir=1+in_1 
' 1 + 1 

Los últimos informes económicos indican una taso de inflació~ esperada del 

6% anual, entonces: 



,. 
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ir= 1 + 0,11 _ 1 = 0,05 · ~ 4_71% 
1 + 0,06 1,06 

Como usted ·observará, de un interés nominal de 11% resulta un interés real .de 

4. 71%. 

Esta vez Juan Sintierra cree 1VJB quedar convencido por el irrefutable .. po--

der de l'os números; ahora sí, 

4.14 lo que más le conviene es 

país para comprar un terreno. 

1 
piensa, no hay duda que siendo 4.71 mayor que. -.. . .. ,. 
dejar sus ahorros en .los E E. UU y no traer-lo~ a 1 

No obstante, su intuición le indica, dif.¡¡samen-

te, que hay algo que ·no anda bie11. luego de caVilar un rato, se sonríe y le .. 

recuerda al asesor: vea señor, usted se olvida que yo quiero quedarme a· vivir 

en mi país para siempre, en consecuencia, creo, no me debe interesar sólo lo ~ 

que puedo ganar en EE.UU, sino, y aqu{le pido prest~do su palabra, cuánto más 

rico soy en mi país, invirtiendo en él o en los EE.UU. 

! Que había resultado abusado el Sr. Juan Sintierra 1 le responde el' espe-
' . 

cialista,-y agrega: Lo que su sentido común le está diciendo es. que todo de--

penderá de cual sea la evolución del tipo de cambio y de ·su relaci6n con la in-. 

flación en el país. Si usted lo dice; así será, c(!ntesta Juan Sintierra.· 

Los 10,000 dólares que usted tiene ahorrados, puestos en depósito a interés 

compuesto a una tasa del 11% anual, se convertirán, al cabo de tres años, en: 
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10.000 ( 1 + 0,11 )3 = 10.000 X: 1.3676 

= 13.676 dólares 

Cuando a usted le envíen esa cantidad, para poder usarla la deberá cambiar·. 

por pesos en un Banco Nacional, al tipo de cambio que esté vigente en ese enton 

ces. Vamos a suponer que las autoridades económicas logren, tal como es su de 

seo, que se mantenga el ritmo histórico de devaluación del peso el que ha_ sido. 

del 4.94% anual. En ese caso al cabo de tres años el precio de un dólar se-:-

• r1a: 

25.6 ( 1 + 0,0494 )3 = 

= 25.6 x 1,1556 = 29,58 pesos 

De esta manera, por los 13,676 dólares que usted .rec1ba, el banco le entregad~;. 
' . 

13.676 x 29.58 = 404,536 pesos 

Pero igual ·que en la venta del terre[lo, este es un monto en términos nominales • 
• 

Recuerde usted que en esos mismos tres años el nivel gen~ral de precios ínter--. 

nos habrá crecido (inflación) en un 94.52%; en consecúencia, el resultado de - ·. 

la inversión hecha en los EE.UU, medido en términos reales en el país, se ob'ti$:>, 

ne deflilctando la cantidad obtenida, as'í: 

404.536 = 207.966 
1.9452 

; '' 

A lo largo del tiempo, usted obtendría un flujo de ·ingresos, medido en mo-

neda nacional con poder adquisit1vo constante, tal como: 

256.000 +o+ o+ 207.966 
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del cual resulta una TIR real de - 6.7% es decir, negativa. 

El asesor, que había estudiado (y aprendido) economía; trata de culminar -

su misión explicando a Juan Sintierra que tal resultado poco satisfactorio se­

debe a que la devaluación ha llevado un ritmo más lento que el crecimiento del 

nivel general de precios; que ello es conveniente para los inversion.istas ex- -

tranjeros de corto plazo, especulativos; que las tasas de interés re¡¡les.: neg! 

tivas ha sido polltica de los gobiernos para favorecer la inversión, etc. Pe­

ro Juan Sintierra ya no .lo escuchaba; se le había quedado gravado lo negativo. 

Desde siempre sabía que lo negativo quita y lo positivo agrega, así que deducfa. . . . 
que si quería ser más rico en el futuro debía invertir en su·país y no en los­

EE.UU. A todo esto, .el asesor. seguía hablando sobre la posibil'ldad de un pro­

yecto productivo; que podría tener rendimientos anuales; que se lo analizaría 

sin costo alguno, etc. A Juan Sintierra, que ya estaba entendiendo ie. eYa1ua­

ción de proyectos, le gustó el juego y aceptó la propuesta. (continuará) •. , .. 

'· 

Lic. Angel J. Sciara 
.Agosto 16 de 1983 
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LA FORMULACION Y EVIILUACIIlN DE PROYECTOS \" SU MARCO TEORICO D 
J,• LA FORMULI\CION \" E\'1\1.1/M'lllN l'lE PROYECTOS Y SU RI·!IILIZ.IICION CON LA 

PRCCRI\MIICION DE LAS INVEliSl<lNto:~ I'UDUC: liS. 

1. ~ Loa Planeta do Dca:arroUo 

La tonnul.Gcldn y evaluacldn de proyecto a de lnveraidn rrpreaenta. hoy en dJ'a. la po·­
. .SbWdad real y concr~a de estNctura.r Wl medio apropUulo para que J.aa UlVcnlonu tOU'Ilo pJbHe:a.a 
como prtvadaa ae can.aUcen en forma dptlmao 7 con ello los re&Ult:uloa contribu.ytm al ctrsarroUo -
eeondoUco de loa ¡)Ataeaea. desarrollo. Sla. amber o luo ·cctoa no dcbea rr a·ala 

10 deben forma'" no de u.n u .;a. d a 

~e. RO conduce al anAUsJ.a de loa pLanea de do~rroUo econ6mJ.co. ' 

Normalmente, ae tiende a conceblr a c:u.alqu.ier acc::i.dn del robterno en materia de Ln·­
'l'eralooea como un plaD.; no obatantr. bte ae define como "el esquema de deaarrollo que comprende 
todo el territorio -nacional y todoa los sector ea; y adenula prevf DO aolameate las 11\versionea pllbU­
caa alno tambifn laa privadaa. y su ObJrl1vo ¡eneral ea el de incrementar la renta naaonal" lJ. --

. C'u.ando un eaqufn'nP. de desarrollo no tunde a alcanu.r reaulladoa dptisnoa o &l. D\enoa pcu;W.voa en • 
t•n:ninoa de renta DO merece el caW1c:ativo de pLan., i.ndepeocUe:rrtem.cnle de que ae obtenp. incideil-­
talmeate W1 aumento de renta. 

¡lllentoa• 
Laa f&IH de la pro¡ramac:16A J.ndJ.apenu.blea para formWar UA pl.&D (lob&.l SOD Ju ai-• 

1) Eatablec:er loa o~t'tlvoa ¡eneralea del deaarroUo econdmJ.co. 

2) Re&uzar W\ cUa¡ndsUc:o de la attuac:.ldn aciual del comporta.púento de laa nria-­
blee econcSmieaa que &tecten en el t\d.uro al a1stema ec:oadm1co. 

3) Del"erminai- loa obJeUvoa '1 metaa del plan y aua lnterrelac:iooea. 

· 4) P~¡t'a.Jn&.r aectortalmente, o aea e.-tablecer loa objtrtivoa de produ.cddn de caGa· 
aect.or como el a¡rfcola. el ¡anadero. el 1nci.a.tr1.a.l., •c. 

1) Pro¡nmar re¡ton.almente, 11 dKir, localizar laa maevu im'eralonea. 

1) Elaborar el prorrama especifico de inveratone• pdbllcaa y cletltUr 7 establecer la 
poJAtca ecoDdmica del .&5'\aóo, t.e.ndiente a l.llJ1u!ro 110bre W 1Pven1onea privad&•. ' 
~lmeat.eJ 

'1 Rclal.lau la pNeba de c:oheroncia del pi&A. 

' lA parte ~~ 1m.por1a.nle del plan La conlltUuye el pro¡rama de irnreraaonea pdblical, el ... 
cual debe aee¡unr el aumento de producctdn capaz de u.u..atacar la dcmanda de blanca '1 !!rvlC&OI, tl· 
Dal7 derivada, p1bUca y prlnda, We.-oa y n:tal"'l&,. prevl.u pe,ra cada aector dt.Lrallla al pertboo del­
pl&D" v. 

l. 2. Loa Programas dr tnvertldn: Eaguem.at de Oeaa.rrollo Parcial. 

EA la r•Udad vienen llamdndoae plan ... a tOdo! loa pro¡n.mae d~ lnnra1dn. cualoqWara• 
que !e& el eampo cubJuto poi" ello• como t"c¡aonalu, a.ctorl&les, el! 1Aven1onu pS.bllcae. etc. A ••­
tol debe U.Nraelee !Implemente "pro¡ rama .. ' de uaverolda. aleAdO eaq~maa ele deaarroUo pare1&lt• 
ID! !Ol&lea pueden adoptar laa li.p&enlel vara.ant.eat 

1) Acregattvoa. Cuabdo eolam.nte clan lndtcadonu aobre \a a lnveulonee p1bUcaa q\lc"" 
•• roaU&an en ¡randu aectorea como el dc:l ac~ro y c:n c1enaa re¡wnce de~ peCa 
doade ~xl.tan enndu rec:ur.tOI Daturalea .,_.JC'tO! a !xplo&&C:lcSA. 

2) Nactonalu Pllbltcoa. Loa que toman el 1Lrnple pepel de prei'-~P'M.-toa pJbUcoe. 7 ae­
reOeren a la or&enlacadn que ao 1~• Ga a loa rc-cwr.oa 11'\GGC\AriDI del .,.-ta. 

U Sts\orLalro. Su ObJeU'f"D prlnclpoal ea el do dcs~u·rollar eapecRlca,....n&e &q\lcl ac:ctor­
cle la cconom(Q en el q~o~e c~Ln U\tereaadoa tanto k) a Lnvonaontataa privados conJD el• 
IOblanM). Tal " el ca1o, p:Jr CJempla. de ~~ 1nW'CI'IIOncte qua •• reaU.a.an en lA D'r1-
cvttun.. minert~. IA~atr&.a. ~c. 

!J Marrama. Vüt,rto. P~lerna• 1 Tfcn.1ua de Pro,ramAc14n Ecoadmtca..a. Aeuu .. ,..lliiTO. p. 1. 
V Op, cit. p. IOU, 

·1 

.~ 

• 



4) Rsrlonp)ss. Se rormul::~~n cuando 1:~. acción del C:;UtlU se U m u ::a al dcsanollo u~ ... 
cierto• rc¡:inneB, que pueden ::~~b::~~t·c:::~~r Wl.O, Uue. o mja Caot::~~do11, dcp.1.rtomcntos o ... 
zonao. En alguna a oc:::~~siunc•. por c<>nvcn1o ausentas. abarcan <JOB pafscs. 

&) lndivl,tu::~~lea. Estoa ae rcricrcn e-spccnacamL"nlc a proyectos de mvcrs1•'n plll>ll .. ·:'l 
con n\.Ayor o menor p.31"11Cip.;lCI"n priv.:r.tb, 1•'111 ~uc )MH"th.-n ser aualadoa o h¡:.'"ldo& • 
entre ar. • 

C\Jolq"uiera de e&IOI eliqucmas dc_dcs:urollo parc:i.:r.l 11 &61o puC'de obtener el dpttn\O ds •· 
la utiU%ac1ón dc-los;c-ecura:o-s-dlsporíTh1...-s en·e1.1mblto del pro,::: rama mLsmo" ~/. Por 10 Unto, sus· 
alcancea son l~mitados. ~in en1bargo. no ext•te nUlC!\10 lmped.Lmento p.ara...que en l:!stas c¡rcunstan~'"\¡ 
ciae y a (alta dt!' las condiciones DOClólles, poLnacaa y económiCA& ::~~dec\laaól& p:1ra formular·un pLan. • 
e ea JX)aible proceder a W\a programa c1dn ru.ciona.l. 

I. 3. El Prorecto como un Ca:"o de Programac1dn Parcial, 

De entre loa tlpoa de pr"Ogrcun.a.cidn parcial nl4u lmpona.nus ae encuentra d. n;.js micro­
econdm.lco, o· aea, el proyecto especfi&co de inveraadn. 

rimero cOm rendc una aene ... 
a a. p.arece, enton..:ea, 

de la. proarrunactdn ¡:lobal desde arriba y el prun~ 

En loe pa!aea de Amfrica l.:atln.a se tu.n VC'rudo cre6lldo mds que planes ¡lob~lrs ~e d~u­
rroUo, esquem:as de programocion ?.lrcl;~ol; c-omo lo:r. pr\lyectoa. \" de hechO. fs:os se tlan ,j.:3t~!l.l..1.) a 
resolver proUl~mas re¡:tonalea y esl•tall!&. De •h! la lmponancu. que Uene su (o¡ :nul.ac.1dn y e"•lu.l• -
ei6n. al evitar el derrocho da loa ¡·ecuraoa económ.~.~ol, quo de ot.r• manera se perder!A.n al ~o ~tXl.:i:lr ~ 

eatud.toa apC:Opi::~~dos. 

11. EL PROYECTO Y SUS ETAPAS DE DESARROLID 

DefinJcidn del Concep10 "P~vecto'' 

En Urminou COmWI.ea, un proyecto Digni.tica cualquier tdea, siendo mh ·¡enerahzado el 
coacePtto arquttec:tdntco o de in¡:enierfa. Sin embargo, un pt'OyeC1o, desde el puntu ese vuta econó1:· · -n, 
es lA 'm11a pequena u.nu!ad de anvarsldn con•1deradi1 en el curao de La pt"'-'l{l"amac:&dn, esto es, W\ r.~~n1· 
mo de obras capat da V\d.a autónoma, qu.o por ra:one~ de c-omplementarted.¡,d técmca represtonta ur :..J• 

do en er m.iamo, oa. •1 que no ao puede preacllldir Oe W\0 do su• pa~u alll qu'e DCI' ru1enta.n laa otr~a·-

V• 
Loa Naclonee UOJ.daa lo d.etinen d1ctendo que un "Proyecto u una urudad de acuvid.:l.d de • 

ra EI'U rrallzacaoJn del uso o COnS\.ImO lt"lmedl:ato o a corto La<.O ·: 

&OICt'ÚIC:u\00 benehctos actu::Lles ase 
r, rnellC.lOII su rr:H.orc5 a oa que e; e 0b11en-en con el ern le-o acLu.a.l ~r: •• 

a e rsoa aean stos n .... evoa cnc/~~~1?.' h'!_~caeroa econ rrucoo o soc:¡alra 6 • 

ll. 2. Ileos Comunc!'l de Pr-o..-c-rtns 

El planeanúcnto y U CJCI'CUc&dn de cu•lquler invrratdn p3bl.JC• o pr1v.ada puede ur re.:~U-­
a.ada • baec de proyectoa., loo c;ualea se claa.úu:~ cm U aiguu:ntc ror~: 21. 

}} ldem. p. O. 

J} Op. cll. p. 6, 

1/ Op. cll. p. 147. 

!} CUadernoo de: llpc:~. N•M.:"III DOf.l•·c Formwl~c&ón do Proyoct.oa. 
Serie U/Anth.:l1••• •le luv••:.IIJ:"..ICJ•\n No. ll. p.2. 

11 Forn.ul:~,·¡o1n r ¡;_,:tlll.•o ··'•• .......... yCi'"lHN; ""'rw-ctna Tt''""''"""· 1\Po'f\lt..'l del Pro,r.:Lrn.:l N~to:i• .. •ll .. 
do (.":~pa.c::lt:&c••\n '1',., , .... , "''"'"'"··• l~·c:r...:wrr~ o,.- b l'rc11 &aJ ... ,,~l:"l. 
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II. 3. 

prOye-cto. 
estt.adlo de 

(:i) 

Proyectos A¡:ropccuo.riO!j 

Abarcan todo col rAm(lO do lA proch.u.:ctdn animal '1 ve¡:otalJ laa adlvicbdca p.:-aq~craa 
y forell't:olca ae cut\JIIdl'r"Dn :. vcct'S como ocrovrc:u.~riaa~ y otra" como mdu~>tri:~lc~t. • 
Loa proyectos de rie¡:;o, c:OlC'IntncicSn. reform.1 a~:rarta, extenaadn y cr"dtto :&gr-Ccoi" · 
'1 ¡anadero, mec:mlz;u::ü1n de f:&en.aa y &bono stsum.itico auclí'n mclu!rac en lo• pro• 
,YeCtoa complejos de esta. .catcgor!.l. aunque indivuno~almcnte pudJcran claa1ncano co•• 
mo Pt'OJ'ec:toa de infraestructura o aet'Vicioa. 

Proyectos lndustrialu: 

Comprende tod3 el treo manufacturera, la industria extractiv& y el procesamiento 
de loa ·productoa o.xtractivoa, dfJ la peaca, d• la a¡ucultura 7 de la. aaivld&d peC\Lil.­
rla. 

Prorec:toa de Wraestn~ch.ln. Soci.&l: 

Tienen la tuncldc. de atender necesldadu Walcaa do la poblacadn, como ¡alud. educa• 
d6n, abastecilnJento de a¡u.a, rodea do alcantari.llacio. nVle:nda y orac.n.&miento espe-­

·c:1&1. urbano 1 l'\lral. 

Proyecto• de Wraestru.ctura Econdnuca: 

Incluye los proyec:toa de unidades directa o indJrC"ctamente producuns que proporcLO­
Dan a la actividad econdCliC~ ciertos l.tlWmos, blenea o serv1c&o~. de utilid.ld general 
talea como eoergf::a ell!ctrica, transporte y comWlicac&Ones. .Eeta categoría corn;H·en"" 
d.e·loa proyectoa de conatruccu)n, ampluctdn 1 m&ntenJ..rrU.ento de carreteras, terNc.:l­
l'l'iles, aerOV!as. puertos y nave¡:ac1dn, centrales el~ctncu y 1ua l!neas y redes de • 
tn.aamhi6n y di.-tnbucJ.dn. su:tem&.ll de teloeomua.icllcJ.Onea 7 a1stemaa de intorm.acalln. 

Proyecto• de Servicioe: 

Soa. Aquellos C'U)"' propdsUo no u producir bt~es 1110lter1alea. Sl.llO prest::ar aervlClOI -
de c:ar,cter personal o a tra,·fs de ins'Utuclonu. lnclutdoa entre elloa loa trabaJOS Oe 
1DYeiS11gacldn tecnold¡ica o cierdi1ca, la comercU..Lu:ac1dn de los proat.1ctos de otraa ac 
tivldades y l.oo aervtcios IOCl&lea ,qu.e no eB'ttf.n Lncll.l/doa on la w, .1ot1ructura aocj,&l. 

Las Etapas de u.n Pr-oyecto 

Se piea.aa que todos loa estudios de cienaa tde&a ae pueden llamar proyecto•. p,¡ra • 
Ue¡ar a este concepto, •• tiene qua p.;aaar por WJa aerie de e~p.;¡a o &n.::.l!~Js de 4i-, ... 
c.haa Jdeaa. Aar mismo, e.o~te la tendencia a- l.dll,bar loa vocablo~ tactibilicllcl, pn·-­
tacUbWcbd. pl"einversidn, etc., para denominarlos; aunq1.1e la ver:Ud aea dlcha. •.51..~•­
DO representan m.ia que dcavtoa. del len¡u&J• ttaueo en ct..estlOn. 

Wa etapa• de ~Uaia mendonact.aa. aon 1aa ai(W.ontea1 

U Msrs:u1o y T.:arn.Jno ... Se re•üza un.:1 breve tneJ)G'cc:idn del mcre61tJq prU'II:.lpalmcnte 
haclcndtl uso de J.as ~."'l.,dbt&~• dL·r><)nlbiC'1 que pNm;c:u~ obtener c1a1ns o.ccn.1 del ~·,J~o~men y v:dor 
de la oferta, IN oril!'cn y J"ls ¡n:t,., .1dorc1 tJ~o· tl()'l ccncral .obre 1.a evolución ~e ~ d"''rr..lncb. Lo ... 
""'• SmportVIIc ea d~o·t('ctar los l.lctvrcl'i Linutantcs del merc~do. rea¡.. .. ·cto a La a.nexatcnc¡a de ru., ... 
lea de dcrnand..l alJccuaUuA; a 1.ot. poc.:. .;¡,ccc3.tlHiJd,¡d a l.l dc~ncu.. e1c. 

lloo de 
Tan1bJ~n a navel de idc.l, dcbcrd hacerse UNa o~1macJ6n apro&.i~~ cie c.iertoa l-.m:t.•• 

prod\ICclt\n &CC'pt.;~.bJes • 

• 
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•U l't·••v,oorln 1;,.,.,11:'1·1o'. • lhu \'1'1: :t.t\rC\h.ulot rl CIIMI\C'I:'I!'nlrntf'. r' .'~l¡•ui,•u!•• ,.,,,,,, ti''!' 1 • 

el dr rooUz,'\r \111 nn.\h~tl.i ,¡,. an1:o.•nu.••·(,\ ,•u ,.¡ , uc .,,. ~o•:. ·•~•'''" ut.•n ,., • .,, C!'l n,:\,Hil" olo•talh·. l.•!i •"'.'!!. 
e one» y C'arac "' IIth.:.•;; h.:nu'.\D •JuC' lolo•t,~,• o.'UmpUr vn la t'N\Uiolad l.'\ h.aturo. ~"'l'' t.'t>:l, hl n• .. ~o~l•· 

ia&i recU;c el nOmGrt> a~ p¡,,>·ccio J" LUver~•dn • 

Cu~derno del llpea. 
cldn No. 12. P. 2Ci. 

!J ldem. p. 29. 

Ul. 

lll.l, 

Not.aa Sobre Formulacidn de PI'Oyectoa. Serie 11/AnUdpoa do Lnvuttca·~ 

. 
LA FOR,IULACIO:< DE US A ... 'TEPROYEC"I'O DEFc<ITIVO (ESTUDIO 
DE FACTIIliLILJ.,DI. 

Def!.niddn y ProDdsatos, 

El an&~royecto detinith'o (t:t.mlufn denomina .jo eR\.I.dio dr- f:acllblUdad o rie V&ól • • .... 
bUl~d TkDi.:Ol•C.:onc\mka), •• VM Uweat&lit&Cadn que :t.ba•·c:-. todo.•s l••g d.u.,s • WnrntólC'I•'""'¡e. :-el~ 
Yantt"a para wa proy•clo Jc Lnversa..Sn: eJ"tos. .:Satoa e "'íurm.H:1010e11 ~('\n ordenados y pr,.:sc•u.o~..!.•:; • 
en forma alatem;Uica, auhctente y oldcocu:u1"" para tac1.Utar ~ d~c,•adn en c\.1,&1\tO a la lmplrmr•l­
t.acJ.da. tfc:l'l.l.c:a 1 ec:oncS~lc.1 del proyecto. 

Esta. dCfiNctdn senala claramente el propdaito dt Wl Estudio de f'a.ctioiUclad C'<lmo Ln!,' 
tNmcnto p:t.ra tomar deciJiOnes y en tate caso, .,,. u.n tnsuume:"lto para tomar w-.a declndn acer· 
ca de una lnveraldn. · Por lo tanto, lli> recolecc:ídn y la lllvesti¡acar:Sn de loa doltoa •• ¡uta pOr d· 
propdalto de tomar una cleclsldn. 

El Eatudio 11debe desarrollarse de IUI modo ordenado. como una lnvestlt3Clt1n '! un 
anlliala completos, p3ra. evitar la1 pfrdad~a que ocasiona el empr"nder u.n oroyecto 1."\('('fff'~~o. 
El procedunlento .:Jebe permUir la Uc:il eLirnin&c:ldn del proyecto. con W\ mínimo de ¡f.llO u1JUl. • 
al ae ac:Ura en cualquter momentn qu.e no .:Jebe contanuarse c:on fl. De estoa pnnc:t;uos a e du· • 
prenden doa conclusaonea: la anv<08U¡.acldn y el a~l.J.au Ucnicoa, ecOndmiCO& y fitu.:'LC:lltros de u.n• 
proyecto propueatn, deben coordinarse y e5calonarae en rasea, at(\111 u.na normoa concreu., -.:.. nv.· 
Dera qu:e no se olvide ni.ncJn aaprcto imponante; y solo dct.Jen contraerse cor.-~pl1)nüsro, (l.na.ncaero · 

.pa1o a paao, a medada que ae C'Omprueba por el trabaJO ya hech., 1.a validez áe caca puo. Si no 
•• al¡ue este avance llstemá:tleo ea f~cU 11\Yertlr crandes l\lJTl,8a de dinr,·o en W\ proyeC'lO qu.e t&! 
ce qu.e abanderarse postenormerue o cont!ll~.&ar con 01ro 1.mprod~o~c:th-o par hi.!Jerae Ln .. ·en1d.J ya de 
maatado en •1". 10/, 

m.2. CON'TENCDO Y 5F:r'UF."\CIA DE: SU F'OR\IULACION 

Loe eatud&OI corrupondaente-s &e dlvadcn en cu:'ltro enndea umae: Mrrc.:&d<.J y comer• 
claJJ.zacidn: Aarectu:J "cnaro!l dd proyecto: Pre-supucstua y Cin~n .. ·t.;am u•nl,: úr~-.tut..,c1l)n tJ" l:t. • • 
emprel'a 7 eval~,¡.;aca•.)n econ6nuca y eoc1a1. A cont.i.nv~ci6n oc t:apUca.n. tantfl su contc-~01 como • 
la aecuencla de • 

1) f:c,twtl,., •1,. \1rrr.'\oh v r'n'TI,.rCi:'lh·,,·io1n, • "El Objc1IYU drl f'!U~o¡tfjn dc fT't:rc:uJn en • 
11ft rroyecto cnn•l!·.te t•n l .. liiT\Oif 1:\ CU3nl1.4 o.lt: ln• bh'IIC'S 0 SCrVlCIV& lH"'nVC!'II!Cntes ftC' Ul\.1 nue~a • 
wud .. LI de produrc•"'n q•&C: 1 ........ mun.&..!,.o.l cst ... rf.;a d&Jo(YUc~t:l a adq~unr 3 tJctcrmU'l.l•1oa prrc&•»s. 1:~:-. 
cuaNta repn:s·~nta t.,¡ &.lt:I'W\Oinda de:.Ue el punto tJe v•at.l del proyecto y •• eap...-cúh:a. p.;ara un pcrtb 
convcndonoal"'ll/. 

W M URnA Y [J,. ORYCr.: Duarroüo lnC:WalrLal Cuf"' p;:ara Acolerer el Crecu~:utnto-Ccondraleo. • 
. lo1C.GRAW·Hall lll40k \.:c,m~ny. l'C.l. 

w or-;u. ).la1W411 de PrGJCCL08 oc Dct•rrouo i;corodmh.o. Mt.Dt'O ,,~ •• p.la. 



.. 
Para el desarrollo de la pou~e de Mercado, ae uUUu. b4alcgm_cntc ~ lnftstlr.:1etdu •11-

r.-ct• arllcad.\ a loa conaumtd<Jrca con el fin de c:Aicul.:lr la dcn};lntD. octu~l lol.·al. rc¡::tnn."ll. et-1 .. t:l\. 
nacional. 'C'\C",; b.d funciones que la relac1un~n con Loa prcctoa, el Ln~rcso y el ¡:aato y rodcr p&'U• 
yectafo el conautm> en los pr·óximoa :~.nos, ,\ficmds, aa rcah;o.a una cnC\Ie•ta ót. la ¡:ran Rl:I)'OI·!a de• 
lo• eat.:t.bl_edmtcnlo.tt comerciales pan definir el UpO do producto o procNctoa que: ae dilstribuycn 
1 las poslbilldadca de i.n¡:reso dd nuevos tipos d., mel'c:Lnc!aa, -

lA iAvetrti¡ac16n de ¡.. oferta &o reaUza tanto en f\¡entea dlrcc:taa cOmo 06tad!aUCAa, 

1 

2) A e pe~ os Tt-cnicos rlt'l PrC\,·ecto, • 11Se rdiere a aquella p:arte del estl.ldiO que ae -~ 
rel.Acion.a ron IN r:uc tlcnaca, u d..:cir, con b participación de loa ingenieros eo laa e1apaa del -~ 
eatudio. 1nstaladdn. pue&ta en m:u·cha y 1\a.ucionaaucnto del proyecto"l2/. _ 

En este tema ae incluye la macro y m.icrolocali:3cidn del proyecto, la d.isponibili-· 
dad de \as matt'riaa prlmas b:is1cas, secW\d3nas y complcmentar~a.t; el laiT\.ll\0 de producc~dn -­
el:e~do. de acuerdo a las posibi~dadea dd mercado preaentea y t'Uiuraa: el procc50 de prod:uc.cldn 
7 la descripción de la maquinar•a • 

. -
3) lnverslone~.- [..;¡ cOnsecuencia del pw¡to anterior, ea la estunacidn de laa inve-r·­

elon.ea detallad:\& en la maquLnaraa, edL!'tcto, instalac1onu. equipO auxiliar; en lDa ¡a.ato• de i.Ju-· 
talacldn.. tNeSl3 en marcha y en el cap1t0ll de trabaJO. 

4) Presupue!'ltos v F1n:tndl"!TIIcntn, • 1...3. idea princ1pal ea la de pNyec:ta.r los 1n¡;r e--~ 
ooo. futuros del proyeC"\n, 1~'5 cO&:\UJi to)l~Lc$ de r.roduccaOn, lf'& costos (J.l\ancteros, l.:l~ obhr:~h·l•.l-­
nca flscalea y bboru.lu. bs ut Lildodea l"'bterudaa, laa aponocu:.oes de loa aocioa y loa crfdtw.:. -
lndu;[u~n.sable• 

:.) La organ1:.acit1n d~ L;¡ rutur.l .e:7~pre,3, debe concebirse se&'ln l&a oec~stdadcs pl&a 
teadaa y de acuerdo a ~s 1eyc:.t mer.cantUe:s Vl¡:emu. 

S) F.""illU:t.(:~t1n 1-'n,-ad.:t "" ~nr.tal .... "La evalu.acu1n cons1ste en re:.llzar una opr~na--
clda comparativa entn lu posibJhdaQes d• uso de los recuraoa repreacntadOJ por Loa proy~c:oa -
de .invea·aidn"!.!/. 

En rralid.aQ rst:1 deC1nlcldn es 1ncomple1a 11 ae toma en cuenta flue un nui!'"'O p~yecto 
Uene d.lfrrentea rt'ron·uslones t:t.mo p:lrn la U\:iUtuCJtln o enUd.:ld vromotora, como pwra 13. :~~~~.::.: ..... 
dad en su "'"Juntl.l. 

Ee1e terna suele cons1dc.•rarse pOr algunoe •utor~• como el an4lhna hn.anctero y 11!~·":­
Ddaúc:o do los proye~tas. El pr1rnero se rehrre ''en averiC"'ar como 1e nah.lar~ U Cbólll..:L:'I·:"'r. 
de prlmrr eatableci.m.J.entQ, o sea, qulfn lo eie~tu:.r' y de qu4: forma, a quf castos de :u.nct•m•·· 
m.itni.O ae ahmdur,, ·cujlu :.io)n los in¡re:avs prevlti.oblu, cl1:no tendr' lu¡ar el rermbOl~o dr !O& 
¡astoa a la entidad uJHinclOldora, qulfn lo eCectu•r~. en quf med.¡d.a y en qué per,·odo de t.lc:-r.¡>J, 
aaC lucet..i.vamente... r.n rc.:>amen " ••• trata de descubrir al loa in¡.resos mone!anoa ~envaa:;.• 
del proyecto aeról.n tale:¡,. que cl.lbran loa casto• de capnal y explotacidn"!.if. Por su p.;~.ne. el 
anAUala econtSrruco, ae reili.."C'e al estl.ldio ác;-1 impacta que produce .un rwevo p·royec:to en la aocie-
d&d. ,. 

Ot~• autore~ habl.:u\ de lo• eCectoa h.acia atr'• (loa que ee producen pdliC:lp.;¡,lr.lente • 
ea la demanda derivada) ) b:act.:a adel.lnte (loa qu.e le producen co la dcD\OlncU Cll'klU etc. 

En este caso, el problema que le desea reaolver, t:S deternunar la Cort,l.l. de dLs• • 
trtbu!r loa r~cur1oa econ11mtco¡¡ de tal manet'a q~o~e su empleo aea dptlmo. Ello lmpLica c~"tal.lle• 
cer prefcrenc:i.;aa entre dJ~&n\.l.e aUern.ata\·aa. 

Para l'lto ar n..-ee¡¡U:¡ medir ln rclac1dn que cJO.te rntre lo¡; rrcurso¡¡ ulllh,.\dn!. Mn 
loe resull:utoa o brnchc~os Ol•t.:nadnaa, Uhl.J;o:.;¡,nuo, '"·ntrc otr.:u tlcnlcas, como el nlvr p 1·, ·l«:ntc. • 
la taaa tntet'f\4 de r~uunlcuto y el cnsh>-Ltcndlc:¿O. A su vr¡, la Apllc .. co~dn de C5tO~~o in.tH..:.:auurlll 
U.ue un ac;nttdo 4llerr.nle c\Undo se rchere .l. tres 'mstinloa ~tcresc.s, loa CU..:llc~ puL·d~.:n •••·: 

'..1./ Op. cll. p. 14 • 

. }2) Op.clt. p.20~ 

MArrr.ma \'Utt•rl ), 
Ed. "~~br. 1no. 

1) El empreurto 

2) El proyecto r:-. ar, 1 

3) lA •ocled.ad. 

l'rot.ol~mas 1 Tl~·nlcaa de Pro,ram.ac~6a. t:cr•¡.dmJca. 
r. 141l. 

·'. 



Loo puntos 1) y 2, caon en lo quo ao denomina EvaluAC10n Prlvaaa: 7 el punto • 
1), Evaluación Soc:,lol, · 

Loe datoa '1 la lnformAclOI\ dr.~n ordrn3.r&C y pn-Hntarat' C'l\ \ln4 torn1.::a qur ... 
permua un roaÚmvn t4l'Ll dr loa ro•ultadua, 'La rornua de la pnoaC"nt.::aC"&I'\n r• mut ~illiJ<1 rt::lntt' 
para tOmAr un~ dc~lul6n: por confliJ.!'UirnLr, dC'bc. acr obJclh"4 y al!n:U..::ar t;~.ntl) l~o.~a· rC" .. ulcaJuo • 
poaltlVtJO como loe 1\('.:.'\hVOa. El término auriclcntr. lmpllca que e-1 rlitudh) th•.:l ¡¡mpl&t.>, YA ... 
que uno. ln_..,;ali¡;.::aciOo lncompl..:toa no ~· okJccuad.¡ para tomar· una drcialOn b1cn ~un.t:kJa. 

Por lo fl"l\~ral. el objetivo del cetucüo ae Umlta a la Ln~aU¡:aclón de la factl·­
bULdad. tfcnlca y económico. Por lo tanto, toda• las corut1dcracionca y los dct.JJ.lca que ,tA:: ... 

preeentan deapu¡f.a deo hOlbe r tom.::ado una dccLsi.6n acerca úc un pro,te-cto no ac tr:tt.::an rn un -
eotudlo de hctlbllid.:~d. En' re ~~~tos to~ctorcs, loa ck mayor relevancia pr~cth:.:l son a.quclloa 
que ee ftlle~n al financlilm~ento del proyecto. De bec.ho, ua estudio, con tn-cuenct.a el el 
!Aatnunento para Ueur a cabo lu aegociacl.ones cOQ 1surtuueionea fln.;¡nclerila y con futuros 
&.a~~~eratoniatas. Eota es gcra razón por la C"Ual a.o ae inc.Juyen propue.st:u o "'""cornrndacioo.ea 
acef'Ca del tipo de !inanclam,•nto c1e un proyecto para a.o perJudicar estas negociaciones. 
Este ao ea el cuo al rl inwralontsta mlamo pre&ent& el estucho, y al posiblemente ckaea • 
olreur a.l¡unaa condlclone1 atrachnu. Por lo general. en el estudio tampoco oe incluyen • 
loe detalles acerca de la rea.h~aci6n tlcnlC& y comen::ial. c&l como la aelcccióo de loa 
abutece-dorea de maqutna.na y de adnlin1str•c16n. Su propóaUo •• el de etnlocar y de pro- -
pordona.r una b2e para tomar un:\ dC"Ci.~tOn de tn~rslOn, y por lo tanto, 5\l contenido n.o-· 
debo anticipar nin¡ou.na acción Gue deba ae¡'lu.rae Geapuéa de babtrr tomado 1raa dedai6rl. 

·rv. Lll\fiTAC!ONES DE LOS PROYECTOS 

CuAndo Dll' analiza un proyecto N UeneD que tomar en cuenta las llm.itac::lonea -
que e:daten en una acrle de aspe-ccoa. Q\ie bac:en que la llbena.d con Q\IC 11 eatlmcn .;iu'toa 
da.toa, o ae baCC'D .upueatoll. sea m~a o z:nenoa relativa. 

Eotoa u~ctos ae relacionan con: 

IV.l •El M~rcado 

Se presentan UrnUac:Loriea con el merCado porque en aJ¡unoa caaoe puede ~da-· 
Ur una demanda pote:ncJal unportante que p~ra convcitu-b en demanda rc&l aeri.n hf'C'e"5<lrl06 
meca.o.lcrmoe public:itarioa o promoc:lona.lea que ha¡a.n que el COI'Uiumidor actúe moti.vaáo 
hacia la acc10n electiva d.e la compra. 

Cuando al producto ea nuevo, por lo lt'neral. no exbte una dernand.~ wrda~era 
ea al aenUdo eatrlcto de la pa.l:l.bra; 4ata ~be crear&e y si bieo e11 cL.rto que no existe 
competeaci.a, ae teQdr~n que lnterponer loa medios necesari.oa pua ac.ercane al conaw:üdor. 

Do todoa modoa y en cualquier caso, la inatalactón de ur.a a.ueva empresa no • 
·implica la rec:urroncLa Mutom4ti.ca del merc:a:jo bacia élh y por lo t.J.NO la or¡anLZadOn co­
mercial deber' proyeoccarae p.ara una enfor¡lca actuac:i6n en la tranapo5.i.Cl6n del men::a.do 
cCII:Dprador de O&raa fuenteo de oferta bacla la recientemente chada. 

Otra UmLiacaOn por el m•n::a-:to, ea la del t&m<lfto n¡aonal de la demánda. ya -
qur alcunoe proyecto• no p~aen aer nntablea al sOlo contemplan lol aati.afacclOn de una de­
maada local. En e~le caao debe prec11arse. deade el prLnctpao. en q~.oe el proyecto puede 
oeceeltu dlatribuclCtn a a.J.,-el nac¡~o~n&l y en &J¡unos cuoa lncern.acL~al. 

IV,2 Dlat'l\o del PrOducto 

La teor(.a Ck'Cea.Ana pan. b cn-ac~On 7 ela.boraclOn de un prodl.IC&o. concluye en 
la 1eoer.:~llzoc16n abatr~cta o en un pro.Jucto -:tehn&do o b manera como '"'ónc•mcr:[c l~ 
des.arroUa1o t"n otro pOlCa. En el pr,mcr caao de-ber~ contal'aeo con loa cunoc1mu:nto• t~CftiC:QI 
para cnar rca.lmente el pro1ucto en t01oa aua dct.lllc:31 p•rtt.ondo 'kl proceao u.e produccl6n 
7 medloa aua¡l¡~"·a tJ¡»pooablc•. J',¡ra pWcl' P<"nn.:~.nioct'r en el merc;l·Jo es ncceaarau ·k•a·­
rroUar varlanlca c;¡d.l \11:'1 mqurea. en el dla.t·l\o Jcl pro<Juc:to • ..!a,."'n;¡a .Jc- ilJu p...-Jr:.n •cr 
euat~nclaJcs y otr."llll de menor cu.J.ntb. p.·ro e-n cu"'lq~.oacr coao rrquacrrn iJe un•"t>ucn.1 or¡;Ol­
Ah.ac16n t~CDLca. S• por t•l contr.:lrlo, •" &r..:.1,k' Ull proJLicto d&»c-ft•do en otro p...;a •. aw -­
COp&a rl("\\ros;¡ puMj"• tr01.er JrrólO..J••a 11hCulia-lra pon(~ no ••E.:~r6 ;w.J;lpl:..J,¡ a h lc-cnulo&:C.t .¡,. 
proceso dllyon&blt' o n.:q~nr:.. nlvrl,·• tk ~r'-"lluC'CIOn que por su cooto e~on n1uy Ual(cUca d.: • 
obtener en 1;;¡ aon.l. L• ''tr..a. •c•On'' .Jr ~~ pJ.¡nua, ca...,..clOcactc;nca 1 :Jd•.IJ.ca mcnorca Ud­
PI'OciYtlo re un J.::at~or q~r r~uu:rc ul\ coiH.Icam&~,·nto p1ol~ndo de lu reopona.,¡,.bl.UIJW'-• !Jel 
...,..... Y no drbe dc111CU1U~nC' ~n l,¡ ph·peC&(!j,n cJd f:t'Q)'CCIO. 

(j) 



IV.3 Tecnoloda drl Proct'so 

Para rr.lcunoat prQJuctos "'llo.lat~n procraofl dr l.t'Cnolor:ra n\uy avanz:;MJa QU<' JT"qul~ 
l'l'n e-quipo• t.tc capn.;&ol.¡ol 111 uy au~l('raur o. la t.1cm:lJlda qu,• ... dt•a.,·D a:&tl•facrr: como cnn:~o••­
cuenclA, el pa·<ly,•cto. ~,.•n su \O).monu mfnitnu t_..,&:naco, •(" nnll'titrM Stobl"r""'\l&nu·n"''"';,.Jo Y purJt• 
aucedcr qu(' tt'Cn\.llo~!:'l5 n 1cnoa ;.~v.-an:.ad:ul liiCatl m~li convcnlrntC"II por n>qut'rlr nu~nos lnvrr- .. 

o10n, aer m4e O!.!xi.bl~• y nrccauta~ menos cntrenG.mlrnto b:\ai.co. 

IV.4 Matrrlaa Primas 

Lu materias primas n-presentan tambiEn una llmito1cl6n Importante, no e6lo .... 
por la cantld;~o~J diapon&ble en la ~on01o .5&no por su calida1. Loa procc5oa Y e-quapos .q.uc prc•• 
claan lnstabr~tr purdcn prow-nir de p::t.!srs dr tecnoloera dcaarroll.l.d:a, dondr ar \lllla&an ma• 
tertas prlmaa almi.la.M!'a a l.la dla¡¡oniblcs en la tona del proyecto. pero no tdentku Y lo6 -
equtpoa pueden e•tar iiaenados para la c:alld:w:t exlatente en el p:t.Ca de orL¡en que- no es 
posible c:onae(Uir 'rn el A.r~a del proyecto. 

Por otra parte debe conai:ierarae que en zonaa con desarrollo lndplcnte pue-Je'"' 
exJatlr una c:lcrta m;¡_tcrla pri.ma. pero no cx.iate la se¡urtda.d del suministro c(">ntlnuo; ·~ 
eatos caaoa deben pre\o·erse invcrsLones adlc:lon.a.les ea lawa.ta.rLOS 7 la comblnac:i6n de laa "" 
compraa locales con lrnportac:i.onea. 

rv.~ Mano de Obra 

En algunas ft&lonea la m:t.no de Obra ea abundantr. pero tiene poco entrcnam&e.!' 
lo b¡alco e lnc:luao muchas vrcra ed anallabtta. Instalar ua proyC"cto en zonas donde- la 
mano de obra va a aer e~lrenada. imphca. un esCuerzo awnamente ·¡rande. qQC no puede 
dejar de tene.rn en cuenta. 

Ta.mpoco deben deJar dr conaldrro¡rse lu costumbnoa ie 'rabajo en la 1ona. -­
puee en aleunos ca~os el trabaJador agrícola s1rnte que au pre-srncaa ae¡ún un horano de· • 
tenn1nad0 y rrgldo el innece~al"'3 y pueden preuntar:~~r dif\cu.lta1elil para lo¡;rar la miruma -
dlaclpllna compaliblc con l.1 on:W~lzactOn r-.t,nl. En todo proyccLo qu~ ac ln:sc~c rn uno~o zona 
de deearrollo lndptrnte ha,y que tener rn ouenta. inrvlt.ablcmcntc el alto costo del rnt~na· • 
m..lento y de nrentrenamumto drravado de la all.a rutad6n dt' h. mano de obra. 

Dentro de eata mlema 1LmU-.ci6n debe cc•u1h.lrrarae el problema de laa nomunr-· 
rac:lonra, pues un nlwl demasiado Alto puede conducir a la lna~istcnc.ia eletemitica, 61 no 7 
bq educac:16n aullci.ente en la mano de obra. 

SI el proyecto requiere cerentea. admlnlstradorrs. ln~naeroa di~ena1ore-s y 
••peclallrstaa de dbtinU rndole. debe pre-c1sa.r.S.O q~ Ja movaUzad~n de C6tO& lnriivldUOD 
b.acla la zon:a del proyecto a6lo podrA lo¡rarato con h'munerac&Ont's muc:bo mi• &lt.:u que lu 
que los eatlefadotn en la que e&t.1n radaca1oa en el momento 1 que puede prc1unuru aea •• 
QQa aoaa lndustz:-ial aparentemente. 

, A~rmAo de~ tener-»e en cuenta que una partc- de la maoo de Obra ant.-lrctual ·-
teodri q~ •or arlr-ccton.,1a l"..::almrnte y entrena1a eapccu.lmente para el proye..:to. Por 
~lUmo debe pensoa.rae q~o~e la mano :le oora lntelcct""al pr'-'Yenu.n'e á4! ocraa "t:au•lC• tenlri • 
~· alta rotad6n, porque muchaa dC" f!Ua. Üt'.CU'án atr0i!loa5 por h aJu n-mun~rac16n y vol­
wr1n a •u zona de on¡en Cl.iando !lP.ya.n lo¡rado un "ahorro'' que lea eauata¡a el aacrü'aclo-' 
,..allaado. 

rv.e. Pro~C"dorra !i,. Partra y St>rvlclnt~ 

La eal614:nclo local :ic pro~e-~orra ~,. parlra y arrvic¡oa de~ tom.,r.:.r. rn ru,.~ 
&a. En &onaa eJe 1c-aarroUo lncafH~tntr h~br.i qur pcnaar en un.o rt.,pa mu:lal •h' .luco .. ,,.u.l~"c•­
mlenlo del proyecto p~o~o.•sto que no v.:ln a c•uur ~ lnmc:H.uo pru .. ,·c Jorrl b.:.t .. h-a. t:n s.uu .. a 
dand• exlal.ln l.lcbo ln..-ran.~o.rar la caluJ•J y at·r~•1aj 1r sus aumina•troa r. tn.:h.ur en el 
proyecto laa et.,pas I.Je ... aat~rK;,,¡ Cécnaca paroa. au dc••rrollo a lua n1"C'lca dr caJ.•io~•i y •~e~ 
rlda~ en h enlrt'¡:.a, qur el proyrclo ft<lulcrc. 

rv.t 

La c-ner¡:fa rléctr.lc.l dlapOftlblt- 1""-'rdc convertlra ... - rn una llmll:ac10n lm(M)rt.:~t\lc • 
porque putdr no lcnrr la C'.)ll J~ J fti'Cf."A.lcl.\ o no al"r c:onll~lr, lo 't- ca.i(ar:. uu~ plaru..a Jo· 

fUco no n\otrl& lnJ~"P<"n llcnt&.·, cwyo co•lo .Jo·IH· uu·luira.c. O·t•Uo tk ••t• n•h10o conccptu 1t·~ 
eltUdiDrac la C'll.l•lr"f'ICI.l Jt' apr,.va.&..wr,o~mlt"IIIO <Jt· oa.:ua y Uca.•¡··.,;; .• ¡n,Juatr¡-lo··· lu• que t,•llo 

ca•o contr:arlo ·.kben lnellfrr-.c en el proyc.-cco a un cu.,o a:Ucu~n~ 3 WC'CC'O muy •Hu. 



(j) 
lV.B Comunlcndon.-a 

Tanto para la •ntruria dr n1atrrl¡u<'~'~ y lk'f''ltloa como rara h· aallrh ,Jr loa. 
productnll trrnun~do11. 1á lnfra,a••li"\\C'lura ~to i.:lll comun,caC'\UI\I'JII pur~lr hólC"C'r \'.Jrl;¡r laa nccC"" 
aldadce ~~ lnY'C'rlf16n, loa 1nu•ntanoa necrt~o~rioa y laa dlmf'nJ~.h)n..'" del rr"vt·clv. L.A• contu­
nlcacloneo or.üco o equh·:th•nt••· como el tclHuno y el télC'x aon facLorca que rac&Htow la •• 
opcracl6o. o b Hmuan en c:uo 1.1.- no exliUr. 

IV.& Faetona de Clima y Eotructura Ct"ofrelca 

Son lmporu.ntee en la zona donde oe hartn las construcclon•• del proyecto •. ·­
pu.oe una temperatura y hume~;d extremaa C'JC.ÍI:~rin lnata!aclonrl ::h:o &\n' acon::ilClonado o ca­
lefaccl6n y un ouclo "'ceo o muy blando nccc-a1Lar4n cUmeruos o palOL&Jel eapeci.alea que ea. 
todo caso de~n con5ldcrarae en el proyecto. 

IV.lO Medial Económleoa y Flnancleroo 

La capactdad. lL.rnllad..a pan t.rwoertlr. obliea a vece1 al Lnwroloa.ilta • aeleceio­
lla.r \1ft &amano 7 capaclda:1 o:ie produccLOn qut pue:ie no ur la m'• adecuada. Sln embarco. • 
a&o evalyan~o ~con6mtcamen1e c:l proyecto. •• aabrá ai •• o no "'nLable con el t&."''l&fto 
eoco¡td.o. Tambafn D travee d~ la ev;a.luaca6n podHmoa recomendar la polRLca mh con'"• • 
a.leat'e p,ara acum\llar los b~nehCLOI :je los anos inu:la.lea y coa éstoa. amplur posteri.ormt.!!, 
&o la planta pan Urear a.C. a u.n.unos mie nru.r.blea. 

A ftcra el proyecr:o df'be ,aJUIIhrsf' a ctertu condictoneo de Jlapon.lbUidad :ie ..... 
dinero. qi.MI p~r.~eden no aer laa óptimos. Eato ae preaenu porqur loa ln\"t"rlionistaj no cuf'n­
&an con loa nrcursoa prop1os eu .,¡ momeruo dr la t~st.,Jact6n y Ut'nt:n qu., rt>cu.rrLr .::1 un 
cridlto llmttWo. tA!o t"ala m•ncl"& ac- &en::tr.1. que instalar el proyt"cto y (IOM"rlo en marcha ·­
coa v.q Dujo Cia.aac.lero prchJ.ld•t) e lnvara .. ble que puede no aer el a.:it'cuada. 

IV.ll LlmUaclont"ll 1Jr C'"ar4ctrr Lrral • Rf'd&mt'ntlrla 

~dea t'&iiLlr )' na Dt"r tenl:iae en C\H'nla en el prcryecto. Loa canveaioa priorr 
larLoe de \eyeo qu• .-..tlamenta.n loe tlorarloa y e::ta:tra de trabajo. au,orilaclonea p~r• el 

· cooswno de rner11C.t. del.t~\ie· de aeu.aa ICI'Vldaa y Oem~a lt-yea 7 n¡l;utu~ntoa aphco~.blea 
puedea Lntlu1r notablemente c·o la 'on:nlollaca6n de un prcryecta 11. De tou.an deb&danwnle en 
cv.enta. 

v. ~:VALUACJO,; DE ~ E:!'"l'UDIO DE FAC"TlB!LIOAD, 

Eo 1D1 p4rratoe Jt.ntertorea oe m•nctond el concc¡J\0 de eva,¡,.,..clól\. ta.nlo deade el • • 
punto do vista financiero, cor:uo dude el punto de •ñsta econdmJco. E:n reaUdad, puede ahrmarso 
que la medJcidn de la c:apacic:lad del pt'Oyecto para .:enerar por .C mi1mo 101 Ln¡ruoa que pcrnu•• 
Urdo 1\1 autohr..anctauuento, :u( como del impacto c¡u.e pro(),.¡c11'• al ptO,yecto en b aOClecSad. tor•• 
ID&D parto del prace.o do ~r -cparacLOn del eatu.cho. 

Una vn qú·e el .u.tu.d.J? h.a eido re3l.tzado y qu.e •• lntcrra el doC\.Iment.o rctauncn. ,,.. 
~ ~re111enta ante dC'lernúnad.l maUtucLdn de crfc:Uto a Un de nt"¡:Qcl.ar el Cl.n&ncL&mic:nto ~ro el pro• 
ycct.o. Ea Ob'<laO que. ontes de decu:Ur llol p.;t.t11c1pac&dn., La &nstUuadn IOml'1er.2. el es-Nd¡a a \1.1\a re• 

viei6n.. 'Ee aquC en donde t.r tnrroa~o~ce ctl concepto de •"'Uata d• la conaiat•nc•• 1 /acllhlUdad U.. • 
10111 proyectoa. P-1 una t'tap• lmportante d•l cilo p•.)rqu..e di.Lrante la 11\Sama le etectW wn eaamen 
completo y IU&emáilco de r;.ot:ioa loa ••peCco• del pro,yec&o. 

•Uo erado de 
dd proyecto, 
pnaaacl6n.. 

# "·'· 

' 
1,.• dln~wHad't•• qu..e preun'a el an.6lll\l de la canalllt'ncta y facUbHidad dt'pl!nden en 
c6mo n hayt', ¡prt'parado t"l proy'!'clo. El an.ilUil pu.~cJe abarc~r hAILI aca. •apectaa 
El IÍ'cnlco • ."~1 t"con6nuco. el comu·ctal. el Unanctcc"'. el admJ.n.latraUwo y •l dt' ar• 

~~!:J!;ct~ Tfcnlc:o 

En el ••p«to /u-.: aJeo •• .S.bo ••r~rar dr que •• t\an catudUOo de modO odca..:-00 ta• 
dao 11• poalblca lllt'rn..lth.;H• :~· que ae ~n 1\All..l~» W oo\u.c1onca llcnlcaa corrrcl~a. Aailn\lamo. • 
lu \l\lelvcn 1 t'.mmin.:ar 1 e Onll·rman a revl"'"" t'n c.:r..o necr•..1r1o tottoa ¡t;Ja .u rc"..,~o• del plAn.. Laa • 
••Umaclonca da C0-'01 1 J!.""• ¡;•..;.•o• rlJ.:a.,oa p.a.ra I.A CJI'-"UC\dn du ¡aa obna. 

•t ~ i'l 



@ 
V.2. Aep~a r.conf1mi('(J 

Un aar.::ctc .lmporu.ntr. d~ 1::~. l:lbor que lleva a cabO el grupo encarpdO de b evalu.:J.•• 
cJ.d•• ea el de a~cc'\u·ars.e tlc que so h:ln encontrado bs sob.4c.iones tc!cmcaa correctas. E.;to ¡;uarda 
estrecha relOJcidn con el ospc~oa"' econOauco. 

v.:.. Aspecto Comer cj!l_ 

El tercer a:~pccto "dt>( an6U.st.s es d comcC"c:i.21. y reviste pao~icul.ar llD?O&Uncli' • 
para las empresas lucrat1vas. En ene as~ecto estói'n comprendt~s todas bs dlspo:tíc1ones rei.J.tl-­
va.a a Las compr<~s y vcmaa que .:;e h;¡,c.:n en VU'1ud del proyecto. U estlmac1dn de l;¡,:;; ,•enlaJaS c2, 
IDr.rclalea entro.na to1mi.Jt.;(n Wla eva\'Jac1dn tólnto de la ciema.nda dd merc;a.dO en 10 que respecu .:a.l • 
producto que sr va a Obtener me:.tp.ntc \!! proyecto como de 1.;1 adecuac~dn de Los cauc~s de comer· 
dAUzacidn y de Dumuu:nro da m.uer¡.aa pr~.m~~>. ma.no de obu. y otro& reau•a;oa necesat'ioa para el 
proyecto. 

". ·~ Aap("etO Financlrl"\l 

Naturalmrnte. este aspecto est~ ectrrchamente relacionado coa el comere~l. O e~· 
dio que ae Utw-:a .¡, cabo cuaudo se tr:lta de una empresa luer-;~ti"·.a. es ex.hausuvo. y abarca toJos 10:1 
8spectoa financiero• amport.a.ntt!':o, pf"ro .3 los efectos ael presente artículo é6toa pueat.·n dJ.vtdirse ,. 
en doa cl~se::J. L"n.1 de e~s es el interés dd EUn'co en que &e 4;1.1ente con (ondoa auticientes p.¡.• 
ra la con.str-uccidn del proyecto. -· tino de loa aspectos importantes de todo aná4sl& financier-o puede ser el de velar porque 
e:dsta" un plan hr.anr.ieM qy,e pernuta obtener !;,ndos .su!tderae& para llevar a cabo el proyectO -
eo el pbzo previsto. L:l otr-a cueshOn de carácter- fi.nane1ero es la de SI 1.3 empresa podr~ ha•. 
cer trente a too:!aa sus obllgaci.ones fin.Jncleras W1a Vt::G que se h3lle el func10&Um1er.to. Pue~o· 
que lo normotl es que el pc~st.1mo se otnrgu.: directamente a la em::~rua que llev~ a cabO e!. p~. 
7ecto. es natural preocuparse en primer lw¡;¡_r dt: &i podrOl. s:tU&C3.C·::- el p.ago de su .leuda .:un el 
banco. Pero, a su vez, htc se uuere:i.l en qye el pl"'.estatano pu<'.U c.urn pllr tociOls sus ob.:.O¡:a·­
dones flna.nc:teras. en que rUspQnga de c.lp~tal dl"' explot&Cldn suiioente y en que liUS recursos le• 
pe~D'\ttan obtenel"'· su~tctentes lO&u.!os par;¡. f1Jlanct3r ur..:a i)r">porc:~n ra-¡o~ble de sus nceesid.lCea • 
Muras de captt3l. De ah! que se lleve a cabO un estudJ.o mUluctoso do la situacidn !Lnanc::.e:-a do 
la ftn¡)resa, y que ao cfectden proyeocc:~ones b.a.5óida& lli!!'ll el bal.a.nce ¡Werat. e.n el estado de pérdi­
da• 7 pna.nc:tas y en el fluJO de !ondas .. 

A menudo. en el estudio financiero se subraya b necesidad de reajustar La eritru.ctu• 
ra 7. eLtpecialmcntc, el nivel de los pcectoa que c;obr-a !.a empresa. l.Da 5e~..:ios que pNpol"'t:l:!_ 
Daa. las empi"I~Sas flna.nc,alla:~ por ~1 naneo, t3llto si aon de propied.¡tJ esu.taL como pr~va~ son • 
ccnoralmente de pri.m~ra necte!;ui&d y e:•1:1n auJeL.¡,a a un estrtct.o .,::h.:n.r.un1o oficLal. 

v.a. Aeeecto Admintstc-.Jii\"0 

El quintO as('lecto que se c:onsader.J. en et: oilM.Uala de loa proyectos es el adr.Unts•• 
traUvo. y eompccn¡Je ta.nto U c.lp::a.ctcl.ld :tcimir\)str.Jtiva de los altos !unctun..r10s de la. ampre~ ~ 
n dirl¡:ir la construcc¡dn del proycctl.l, y lu<"go admúustrarto. camo la idoneidad de todO el per· 
aooal que trabaJa par~ La cmprh;& y or¡aruzae1dn., · : 

v ••• Orcnlz:1elr1n 

El lle't'to &lpecto que h.Jy q\18 tener en cuenta es el de la organtzacLdn, o sea l.& •••• 
tn&ctura administrauva. de 1.1 empresa u org.a.ruamo que lleva a cabo el pNyecto. 

an4.1hb. 
eontCnua. ...... 

Eatas eon al¡un.u de ~!'1 cuestiones principales que •~ plantean ci~o~t'antc el proce$0 de 
Ot! :th! ql-'1! b meJOr.l de los proct..•thnucntos y t~cnicat dQ evalu.ac1dn :.e . .ln \U\a tarea;· 

P.ara poder dccu4r entre l..J.a po¡tJ:Ilcs 3lternafavas •e ha ~~tmplea~o d .;¡,n.:Ul.:ats da •u&e· 

En el estudio l'elactonado con los costos-be11eC1c1os se est~ usando ca~ vn m.11 el 
L"W(Usta d• ra~~¡::na y ·Uo pr"("""b.:.t.ul&ú..'\dcs, 
Inherente a muc:tt.J,. rJe l.l!l t'"lla013.CIC'Inc!l 

pueden pcrctllar ~.;on e ~ctltu¡J b3a.1naJoso 
C\&C:nta o de "e~ombr~". 

a lUl o..: trat~r di.' rUmtnar el elctncnto de tncertu:~.ombl'e 
d~ los proyectns, Cu.Jondn loa CO~tO~ r..:onOmu:ol no se .. 
en loe pccetoe Jcl meccaao. ae epUc~n lO• prod08 da -
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PUNI'OS BASialS DE lA FORM!JLACION Y EVALUACION DF. UN PROYEcro AGROINDUS!1UAL 
-----~---------------------------------------------------------------------

1.- ESTUDIO DE MERCADO DE.PRODUCTO 

1.- EL PRODUCTO EN EL MERCADO 

- PRODUCTO PRINCIPAL Y SUBPRODUCTOS 
- PRODUCTOS SUSTITUTOS 
- PRODUCTOS COMPLEMENTARIOS 

2.- AREA DE MERCADO O !ANA DE IN-. 
. FLUENCIA DEL PROYECTO 

- UBICACION. GEOGRAFICA 
- POBLACION CONSUMIDORA 

.- INGRESOS DEL CONSUMIDOR 
- COMPORTAMIENTO DEL CONSUMIDOR 
- ANALISIS DE LA COMERCIALIZACION 

3.- ANALISIS DE LA DEMANDA 

- ANALISIS HISTORICO 
- ANALISIS TEORICO 

5.- ANALISIS OFERTA"- DEMANDA 

- DEMANDA INSATISFECHA 

6.- PRECIO DEL PRODUCTO 

- MECANISMOS OE FORMACIOH 
DE PRECIOS DEL PRODUCTO 

- DETERMINACION DEL PRECIO 
Y SU EFECTO SOBRE LA DE­
MANDA 

7.- COMERClALiZACIQH 

- CANALES DE COMERCIALI~ 
CIOH 

- DEMANDA FUTURA - POLITICA DE VENTA Y PRECIOS 

4.- ANALISIS DE LA OFERTA 

- COMPORTAMJENTO HISTORICO GLOBAL 
- NUMERO Y PRINCIPALES CARACTE-

RISITICAS DE LOS OFERTANTES 
- OFERTA FUTURA 

' - DISTRIBUCION FISICA 
- PROMOCIOH Y PUBLICIDAD 

8' .. -. POSIBILIDADES DEL PROYECTO. 

- CONDICIONES DE COMPETENCIA 
DEL PROYECTO 

- MERCADO POTENCIAL DEL 
PROYECTO 

,. 

' . 



2.- ANALISIS DE LA PRODUCCION Y 
DISPONIBILIDAD DE MATERIA PRIMA 

l.- MATERIAS PRIMAS'BASICAS 

- CARACTERISTICAS Y ESPECIFICACIONES DE 
LAS MATERIAS PRIMAS BASICAS 

2.- LOCALIZACION Y CARACTERISTICAS DE 
LAS lONAS DE PRODUCCION 

- UBICACION GEOGRAFICA 
• 

- INFRAESTRUCTURA Y VIAS DE COMUNICACION 

3.- NIVELES, TENDENCIAS Y PARANETROS DE LA 
PRODUCCION 

- COMPORTAMIENTO HISTORICO DEL VOL~ 
DE PRODUCCION 

4.- ORGANIZACION Y FORMAS DE PRODUCCION 

~ NUMERO Y TIPO DE PRODUCTORES 

-.VOLUMEN DE LA PROD~ON• POR UNIDAD 
ECONOMICA ...... 
REG.IMEN DE TENENCIA DE LA TIERRA 

·- ORGANIZACION PARA LA PRODUCCION 

- CONDICIONES DE VIDA DE LOS PRODUCTORES 

5.- ANALISIS TECNICO DE LA PRODUCCION 

- TI~ DE EXPLOTACION 

• PROCESO PRODUCTIVO 

• CONSTRUCCipNES 1 INSTALACIONES y 
MAQUINARIAS 

- PRINCIPALES ·PARAMETROS 

- RENDIMIENTOS 

- CARACTERISTICAS CUALITATIVAS 

- ASISTENCIA TECNICA 

1 

~ 

6.- ANALISIS COMERCIAL DE LA 
PRODUCCION 
- DESTINO DE LA PRÓDUCCION . 

- CANALES. DE COMERCIALIZACION 
Y DISTRIBUCION'FISICA 

7.- ANALISIS FINANCIERO DE LA 
PRODUCCION 

- ESTRUCTURA DE COSTOS DEL 
PRODUCTQR 

• INGRESOS POR VENTA 

- FINANCIAMIENTO DEL PROCESO DE 
PRODUCCION 

- RENTABILIDAD 

a.- PERIODOS DE DISPONIBILIDAO DE LA 
PROOUCCION 

• CICLO DE PRODUCCION Y ESTACio-
NALIDAD 

- PERECIBILIDAD 

9.- PRODUCCION DISPONIBLE PARA El: 
PROYECTO 

- VOLUMEN DE PRODUCCION 

- ALTERNATIVAS DE. ZONAS PROOUC"l'OI.Wl ' 

-·MEDIDAS DE POLITICÁ ECONOKICA 

• PLANES DE AMPLIACION PE ~S 
PRODUCTORES 

• PROYECCION PE LA OISPONtBILIDloO 

10,-· DISPONIBILIOAD DE·INSUMOS 
COMPLEMENTARIOS 

- DESCRIPCION GENE~ 
• 

• lJlCALIZACION PE LAS FUENTES 
. PE ARASTECIJoiiENTO 

- PRECIOS r MECANISMO PE ~UlSICION 

- PERMANENCIA DEL SUKIN.ISTRO 



3.- LOCALIZACION Y TAHARO 

• 
1.- MACROLOCAUZACION 

- ASPECTOS GEOGRAFICOS 

• ASPECTOS SOCIOECONOMIQOS Y CULTURALES 

~ INFRAESTRUCTURA 

- ASPECTOS INSTITUCIONALES 

2.- MICROLOCALIZACION 

··MATERIAS PRIMAS E INSUMOS · 

- INFRAESTRUCTURA Y SERVICIOS 

- MANO DE ÓBRA 

- MERCADO DE CPNSUMO · 

- ECONOMIA EXTERNA 

- DIRECTRICES ECONOMICAS 

3.- ANALISIS DE AL.TERNATIVAS DE MICRO• 
LOCAL! ZAC ION 

4.- TAMAÑO Y SUS FACTORES CONDICIONANTES 

- MJ::RCAOO ACT~AL Y FUTURO 

- DISPONIBILIDAD DE MATERIA PRIMA 
E INSUMOS 

- CAPACIDAD MÍNIMA RENTABLE 

- CAPACIDAD FINANCIERA 

- MANO DE OBRA 

5.- DEFINICJON DEL. TAMAÑO 

~.-· PROGRAMA DE PROOUCCJON. 

f!.) 

4.- · PROGRAMA DE PRODUCCION PRIMARIA 
Y ABASTECIMIENTO DE MATERIA PRIMA 
PARA EL PROYECTO 

1.- MARCO. DE REFERENCIA 

- CARAcTERISITCAS DE LA PRODUCCION 
PRIMARIA 

- NECESIDADES DE MATERIA PRIMA 

- CALIDAD .DE LA MATERIA.~RIMA 

·z.- PROGRAMA DE LA PRODUCCION PRIMARIA 

- TECNICAS ALTERNATIVAS DE PRODUCCION 

·- pRODUCCION ESPERADA 

- PRODUCCION PRIHARIA•PRODUCCION 
INDUSTRIAL ' 

- NECESIDADES DE RECURSOS 

• CALENDARIZACION DE LAS INVERSIONES 

- CALENDARIO DE ASISTENCIA TECNICA 

3.-. PROGRAMACION DEL ABASTECIMIENTO 

• CALENDARIO DEL SUMINISTRO 

• TRANSPORTACION DE LA MATERIA PRIMA .. 



.· 

( j 



( 
5.-

' 1.-

·' 

iNGEHIERIA DEL. PROYECTO 

ESPECIFltACIONES INDUSTRIALE.~ 

• MATERIA. PJUMA 

- PRODUCTO TERMINADO 

' 2.- PROCESO DE PRODUCCION 

3.-

- ~ALISIS Y SELECCION DE ALTERNATIVAS 
'DE PROCESO 

• DESCRIPCIO~ DEL PROCESO 

. ' ' . 
MÁQUINARIA,Y EQUIPO 

' ~' . 

':' SELECCION DE LA MAQUINARIA Y EQUIPO · 

. - DESCRIPCION DE LA MAQUINARIA Y EQUIPO 

- CONDICIONES PARA LA ADQUISICION 

- MANTENIMIENTO 

.,. BALANCE DE MATERIA Y ENERGIA 

6.- REQUERIMIENTOS DE INSUMOS Y SERVICIOS 

- MATERIA PRIMA 

- lNSUMOS·AUXILIARES 

• SERVICIOS ~UXILIARES 

- MANO DE OBRA 

6.- TERRENO 

7.- OBRA CIVIL > 
.) 

- DISTRIBUCION Y PIHENSIONAHIENTO DE LA 
PLANTA INDUSTRIAL 

- ANTEPROYEC~ ARQUITECTONICO 
' - PRESUPUESTO DE LA OBRA·CIVIL . 

o CRONOGRAMA DE .CONSTRUCCION, INSTALACION Y 
PUESTA EN MARCHA 

; . 

6.- IKVERSlONES 
1,- INVERSION fiJA 

.' - TERRENO 

- EQUIPO Y MAQUINARIA 

- ÉQUIPO DE VENTA 

- EQUIPO O~ OFICINA 

- EQUrPO PE 'l'JI!INSPORTE 

- OBRA CIVI):. 

- II'\PREVISTOS 

·2.- lNVERSION·DlfERIDA 

" 

-·.ESTUDIO DE PREINVERSION 

- INGENIERIA DE Df:TALLE 

- GASTOS DE INSTALACION, MONTAJE 
. Y PUESTA EN MARCHA 

- GASTOS DE ORGANIZACION Y CONST! 
TUCION DE LA· EMPRESA 

- PATENTES 

- FLETES, SEGUROS DE TRASLADO E 
. IMPUESTOS ADUANALES O DE DIPORTACION 

3.- CAPITAL DE TRABAJO 
- DINERO. EN EFECTIVO 

- INVENTARIO. DE MATERIA PRIMA 
E INSUMOS AUXILIARES 

• INVENTARIO PE PRODUCTOS EN PROCESO, 

- INVENTARIO DE PRODUCToS TERMINADOS 

- CUENTAS Y DOCUMENTOS POR COBRAR 

41- RESUMEN DE LAS INVERSIONES 

5.- CALENDARIO DE INVERSIONES 



7.- FINANCIAHIENTO 

. l.• NECESIDAD DE CAPITAL . - . ,• 

2·.- FUENTE.OE FINANCIAMIENTO 

3.- COMPOSi,CION DEL CAPITAL 

4.- CONDICIONES DE LOS PRESTAMOS, 
' . 

'• 
5.- MINISTRACION DE FONDOS 

6.- ~ORTIZACION DE LA DEUDA 

~. EVAI.UACION ECQN()IICA Y SOCIAL 

l. EVALUACION ECONOMICA 

• VALOR PRESENTE NETO 

- TASA IN'l'EMA DE RETORNO 

- ANALISIS DE SENSIBILIDAD 

• RELACION BENEFICio-COSTO 

2.- EVALUACION SOCIAL 

- TASA DE RENDIMIENTO DEL PRODUCTO 
NACIONAL BRI!l'O 

• ANALISIS COSTo-BENEFICIO 

- PRECIOS SOMBRA .A RECURSOS OETER 
MINAOOS , . -

' . 
- TASA SOCIAL DE DESClJENTO 

• GENERACION DE EMPLEOS 

. . 

~ 
a·.- PRESUPUESTOS DE INGRESOS 

Y EGRESOS 

1.- PRESUPUESTO DE INt'..RESOS 

2.- COSTOS DE OPERACION 

3.- PUNTO DE EQUILIBRIO 

4.- ESTAOOS.FINANCIEROS PROFORMA 

- BALANCE GENERAL . 

- ESTADO DE RESULTADOS 

- ESTADO DE ORIGEN Y APLICACION 
PE RECURSOS 

10.- ORGAHIZACION 

1.- CONSTITUCION DE LA EMPRESA 

- ALTE~IVAS DE ORGANIZACION 

- PROPUESTA DE ORGANIZACION 

• APROBACION DE LA FOAAA JURIDICA 

DE ORGANIZACION SELECCIONADA 

2.- ORGANIZACION TECNICA Y ADMINISTRA 
TIVA DE LA EMPRESA -

- ESTRUCTURA ORGANICA 

- SELECCION, RECLtn'AHIENTO Y 
CAPACITACION DE PERSONAL 



Allo Co•tol' Factor de Costo• /nprei'OI' Factor de Co•to• 
Totlilu Actua/luc/dn A e tu al/ zados Brutos Jloctual/ z acldn Actualizado• 

PROYECTO A ,, 1 700 .926 1 574 1100 .9215 833 
2' 200 .857 1n 800 .857 5815 
39 2ÓO .794 159 700 .794 556 
~ 200 .735 147 600 .735 441 
5' 2~0 .681 136 500 .681 34Ó 

2 500 3.993 2 187· 3500 3.993 2856 

Re/ ac/dn benf!tlclo/costo - 12 856.00 
1 2 187.00 - 1.31 

PROYECTO 8 ct 1' 1 700 .926 1 574 500 .11215 463 
2' 200 .857 1n 600 .857 614 
39 200 .794 1511 700 .794 556 
.p 200 .735 147- 800 .735 588 
5' 200'. .681 138 900 .681 513 

2 500 3.993 2 187 3 500 3.993 2 734 

Ralacldn benetlc/o/cosro - 1 2 734.00 
1 2 187.00 - 1.25 



PLAN NACIONAL DE DESARROLLO AGRO! f\JDUSTRIAL 
GUIA.PARA LA FORMULACION, EVAWACION Y PRESENmCION DE PROYECTOS ~GROINDUSTRIALES 

& • o ..... ,. .... J./ 

1 lS 11'7 .lO .. 110.1 1.1 

J 
a '''·' 

, lJ 2J1.)0 J 2SO.J 

• ' 2J7.JO 1 SlO.J 

• <17)7.)0 8D~.J 

T O T A l. 11 48l.J 

·V toe bt•u••• •en del 1"' ~u aaldoa llwolutoa 

0.••~:•. 

. • • a. • .. 
... o • o • ·: • 

200.0 

2 soo.o 

.. ooo.o 

.. soo.o 

e .,, ,, 

u tJ1.J 

PAGO 'I'OTAL 
Clnt•r•••• • -.ortlzacione~ 

• :180.1 

1 UI.J 

6 no.J 

• 070.) 

S 542.6 

. . 

.. 



PLAN NACIONAL QE Dt:.vARROLLO AGROINDUSTRIAL-
GUIA PARA LA FORMULACION, EVAWACION Y PRESENTACION DE PROYECTOS AGROINDUSTRIALES 

C:ODCZP'I'O 

a.. VtiUcSad deapu¡e do Japaeatoa con. •1 ...,.,_.... . 
D. UUU.S.d d .. pu&. da .btpueeto• eia -01 ............ 
C:. Sal&»• (A-1) 
D. Ot..roe beneficio• 
t. 1 ... ...-.toftea 
P. 1..1\C"r--.nto .S. capital "- t.ra~jo 
G, a.n.puact.6n del cap1U1 .S. tsa.bajo 
a. Valore• r..t~l•• 
l. Flujo de atartl.a IC•D-E-P+G+RI 

l'lA.l.10 tiE zn:t:TJVO 

(Jtllee da hooa J . -

l 595.0 

1 595.8' 

(5 stZ.2J 

ClaiiOO .... J1 

2 l • 
2 077.1 2 SH.8 J 444.1 

2 crn.t 2 599~8 

2 0"7'7.1 2 599.8 
l __ , 

c:r..s.an.o DZ lA TAL\ DE aDTUILJMD nJWC~ 

fNU•• do Peaoa) 

1 , 
1 

• 
' 

U S9J.JI 
2 01"7.9 
2 59,.1 
J ..... , 
4 ,.,0.'7. 

FA<:"rra 111!: 
~tt.A.C%011 
··ns '21 

0.'740'7· 
.0.~81 

0.4064 
O.JOll 
O.J;t~O 

--~- . __ ._ .. · 

Fw.JO DI: 
Uzc-=10 

AQVALn.Ato 

,. 142.11 
1 140.1 
1 0!6.6 
1 0)7 .J 

91?.1 ---­·--n':tv· ·----_ _.--e:: 

0.71CJ. 
O.SlOJ 
o., ...... 
0.260) 
o.1ast ···- ~-. 

C:Uc-v.lo da h ,. ... Jntel"fta 4e a.~"" por Jnterpolad6a 

,., • 40 

..... 1 • '1 

.... , •· • , •. u 

'l'ta - "t .. 

'l'lJt • JS • 

!"D • JS • 

40 • JS IX 

.~ 71 , no_ 
'1'~ •. JS • ~.DJ 

'I'.D - J6.0l'K 

rw.1o· nz 
. r:n:crrvo 

Agw.LWt!O 

ll .... ,, 
1 060.1 

947.4 
896.7 
au.z 
274.1) 

n - e- 274.J 1 

4 148.4 

~ 148.4 

242.J 

--.. 

• 
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. PLAN NACIONAL ÓE DE~MRROLLO AGRO! NDUSTRIAL 
GUIA PARA LA FORMULACION, EvAWACION·Y PRESENTACION DE PROYECTOS AGROINDUSTRIALES 

ca·acz•'l'o 

: .• Ut.Uidld C!OA el piO)Cc'CO 
1 • Ot..111dlld •.la el pzoy~ 
e. Sa1tioe 
D. Ot.I'O• .._licio• 
2. z...,.r•ion.• 

4;·.: ·_, . . .. . ' 
.:Z\o/,~; 'ML\.LISII DE ;I:DfSlltLUIU» 

i~to-_del 1~ ea_loa ~•t..o. de Opuact6a 
,,.u •• de ~~;o·t 

l 215.7 J. 616.6 

1 215.'7. l ..... -. 
r. IMT ... Dt.o Al eeptul ._ trabajo 
C. llecupel'•c16n 611 mp1U1 de ua.a.jo 
•· V•loc•• reeidoaLiae 
J. rluJo .. •fec-t.lwo (~EJ-E-P'-.o+sJ 

rw.o FA~. DE 

IS V72.JI 1 69&.0 

.,.....,.., .... u 

o.J.CUU) DE· LA 'l'kD. DE U.-u.&lLJIAD 

CMJ.l•• de P•eo•J 

rw.>o 11& . FM:fOJI. DI!: ....,. a: AC'I\JAI.JZAC'ZOR l:l'tcTIVO AC'I"UU.JZAC'JOII 
tm;trvo D2t. 3]!, Arn.Ji\Lil.Attl t&$& l»' 

1 11 tTJ.JI o.euo t• us.SI o.aooo 
2 J. •••• , 0.1610 1 12l .. S o.woo , 2 212.2 D.SJ7C 1 188.1 0.5120 

• , 054.4 O.CJ61 l JJ4.S 0.4096 
1 J tU.1 O.JSS2 ' !21.1 D.J27l 

lll.O 

2 ~12.2 

2 212•2 

1 112.2 

• 
, -·· 
J -·· -
J D$-4.4 

FLWO IJE 
En:C'rl'IO 

ftrnJALipto 

14 777.11 
1 oes·.e 
l U2.1 
1 Ul.l 
) ?').J 

1 U.21 

"1 - 2l 

"J - 21 
..... 2J • CJS _.,,,X ltJ 

l'l - c-JJ.JJ 

YN¡ • 191 

... , • U .. JJ 

.-u • JJ_ • 1 2X~l 
• 201o 

t'lll • 2J • l.N 

t'P • 24 .ts 

J,''J09.1 

» 7otA 

.242-J 

) 151.1 

.. 

. . 



-PLAN NACIONAL DE DEr- ,ROLLO AGROINDUSTRIAL 
' . 

GUlA PARA LA FORMULACION, EVAWACION Y t .. C:SENTACION DE PROYECTOS AGROINDUSTRIALES 
~-------------- ----------------------~------------------------------,·· 

r:'tuo. ,. eo.lil 
lllid~·· 

loe-t.-dad "• -
Prod~ldn all 
rol 

·- .. 

Ur\ldalt Aqrl~­
la tftduatrlal 
,..,.a la,_,, ... -

'• 
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· hqu•ftoo• •ra 
pte-tu Joa 
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J IITl.CUCI Olf 

10 
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h.tjoa da •U 
datU~I a;,rr • 
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•in~roa. p.~u.roa y tar!atJeoa 
qa• prrw.ttan al conatent.• ~jora -
ai•nto ~co 7 aoc:tal da aua_ 
ai.-.roi.. 

Apro.•e~rnto. induatrial1z•c16n 
1 CONrrctal.h:act6n da loa reearao• 
•9rrcol••· trutíool••· for••t•l••· 
ainrroa.pr~~qu•roa y t.u.rfat.teoa qu. 
p.ratt.an •1 eonatanu .. :Jora.t.-nto 
acon&aJco F ~tal d• aua a.1 .. 
bro.. 

a.neflclo • lnduatrial!Eaci~ d• ~ 
product.oa avrrcoua. s-a.arlo• ., .. -
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t•·•wplotaeidn directa d• loa r•­
cur.ae· Mlt.lll'al•• d•l •:fldo o ~-- . 
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IV. CARACI'ERISTICAS Q¡ffi CONSTITUYEN UNA E<J>RESION DE LA INSUFICIENCIA TAJÍI" 

TO TEORICA CCMJ PRACriCA DE LOS DISTINI'OS Bfl'OC!UES CONCEBIOOS DE LA 

EVALUACION DE PROYECTOS: 

:"-lffiRII.MllENTA DE JUSTIFICACION DE DECISIONES YA ADOPTADAS 

- FORMALISt:l A WIPUR ANrES DE PROCEDER A LA EJECOCION DEL PROYEcto 

O CON EL PROPOSITO DE NEOJCIAR ALGUN FINANCIAMIENI'O 

- PROCESO APAREN"I»IENTE MUY CCNPLF.JO Y BORP.QSO 

- DIVORCIOENFRE...,WS·NIVELES PE EV~UA.GION, P!A"'FACION y DECISION 

(POLITICA) 

- ~UE PRETENDID.AI-IENI"E DBJEI'IVO Y NEUTRAL 

- CARENCIA DE UNA VERDADERA CGIPRENSION E INCORPARACION, EN lA F~F. 

DE EVALUACION, DEL ENTORNO SOBRE EL CUAL PF.PEROJI'IPA EJ. FUI1JRO PRO­

YECfO. 

- DIVORCIO ENfRE LA TEORIA Y LA PRACfiCA 

- NO ~E INVOLUCRAN DISTINTOS NIVELES DE ~IEDICION, ASI IDü UNA MEDIDA 

GLOBAL, COHERENTE Y REPRESENI'ATIVA 

- INADEaJACION ENI'RE BASE DE DATOS DISPONIBLE Y LOS PEQl!EP.l11IENI'OS Y 

PROCEDIMIENTOS DE EVALUACION 

- POSI,CIONES IDFDLOGICAS DIFERENfES EN CADA PAIS QUE DIFIOJLTAN LA GE­

NERALIZACION DE EN~UES TEORICOS DE "OBJEI'IVOS DESEABLES" PARA LOS· 

PAISES EN DESARROLLO 

- EVALUACIOI\'ES QUE RESPONDEN TAN SOLO A l!.iA." IIEDiliA; DE" DESti.VOLVI~1If.NTO 

O MEDICION DE LA .VELOCIDAD DE UN PROCESO, SIN ATENDER A SU DIRECCION, 

QUE PL~E SER DESCOI\DCIDA O DESVIRTUADA. 



ASPEaos 
CARACTERiST 1 CQS 

DE llll PAIS 
SUB DE SARRO~ 

-1-
, ECON()HICOr· CRECIHIEHTO REAL Y SOSTENIDO DEL 

PRODUCTO KACJONAL-CON SU OIFUSION 
, 

EN TODOS LOS SECTORES -DE.-.. LA POBLACIOII ' ,¡ 

.o' PoLITICOr PARTICIPACION REAL EN LA TOHA DE DECISI~ 
NE$ OE AQUELLOS ASPECTOS QUE AFECTAN · . . ; 
Al INDIVIOLO COIIJ CIUDADANO, APOYAHDOSE ~ 
PAAA ESTO EN INFORHACIDH APROPIADA 

, CUI.TURAÚ ACCESO DE LA POBLACION A TODOS LOS 
~!VELES EDL~TIVOS Y A TODAS LAS 
I~IFESTACIOHES DE LA CULTURA 

J 

, CIEHTIFICO­
TECNOLOGICO; AUTOSUFICIENCIA EN LA GENERACION DE 

. CONOCI111EHTO CIEIITIFICO NECESARIO EN 
LOS PROCESOS ECONOMICOS Y SOCIALES 

·OEL PAIS, 

, SOCIAl: 

ASPECTOS 
ECDN0/11 COS .. 

ASPECTOS 
EXTRAECDIIOt1JCO 

", 

DIFUSIDN EN TODA LA POeLACION DE 
LOS EFECTOS DE LOS DESARROLLOS 
AHIERJORES, 

, ESTRÚCT.URA 
PRIMARIA 

, ESTRUCTURA 
DUAL 

FUNC 1 OIIAH 1 ~~TO{. 
INESTASLE 

, FUNCIONAI11ENTO{ 
DEPEUDIEIITE 

CIRCULO VICIOSO 
DE LA POllR E Z.A 

E STnUCTURAS 
SOCIALES 

, E STRUCTIJRAS 
POLITICAS 

ESTRUCTURAS 
MENTALES 

{ 
{ 

{ 

, POOLACION ACTIVA PREDOHINA~TE· 
HEHTE [N SFCIOR PRIMARIO 

• PPOnUCCIOH IHTEP~A FSENCIAlHEHTE 
nr. PPOJliiCTOS PPIIW'IOS 

, EXPORTACIONES OC PRDOUCTOS PRl 
P1ARIDS 

, SECTnR PRECAPITALISTA AUTDCTOHO 

, SECTOR CAPITAI.ISTA{ i~~~~~~O 
, CN LA PROOUCCION 
, CH LAS EXPORTACIONES 
, EN LA AELACION DE TC~INOS DE IN 

HRCAHBIO -

, DE EMPRESAS EXT~JCRAS 
• , IHPORIACIONES DE llENES HAHUFAC•. 

TURAOOS Y nr SERVICIO DE CAPITAL 

. ' 

ASPECTO {, FDRIIACIOH OC CAPITAL 
' LIHITADA 
. ESTACIIJHAAI • OEHAHIIA LIMITADA 

, ASPECTO { • EFECTI'S OC tHPO&P.tCl 
111 f NTO 

OIH~ICO , EFECT~S DE DIFUSION 
LIHITAOOS 

, DESEQUILIBRADAs 
, DE SARTI C UL.AilAS 

, INESTABLES 
, ! HADAPT ADA$ 

.. 

, ACTITUD RESPECTO Al PPOGACSO MATERIAL 
• ACTITUD RESPECTO A LA ACUHULACI~ 
, ACTITUD RCSPECTO )t TIEMPO 

1 . 
' 



, 'EL DESARROLLO COMO CRECIHIEHTO 

· 11 DUZIIZ IL HJWI. D11 Dl:aAJUOOI.LO IH ftiiH11101 DI JMQU&O toa 
I!AlllTAN'n Y IL PJ<OCIIO DI DU UJIOI.LO IH 'riNilliOG DI TAU. DI 
CR&CZHli:N'IO, 

, EL DESARROLLO COMO ETAPA . 
. 1H 1\111! A L.\.11. CUACTI'RZIM'lct.ll Qlll PI>QIIIn'AII W ICQIOIIl.\1 ~ 

SUBDEBAAACLIADAS, 81 CEHTIIA. U. ATEHCZOII IICIIR& ALC\lN.\8. DI 1~ 
Wl, CC>IVZRTUNDCIAI IH IL PILAR DI BU IH'I'&l\lNTACZOII DZl. 

!. DJ:SA.RStOt.U) r EH U Wl D& IU U'tRATEQA. DI: OII .... UOUO. 

llli».L 1 DAD ES 
HlnORICAS 

ENFOQUES DEL 

DESARROLLO 

CRECIMIENTOS 
HPONTANEOS 
( lhGALATERRA, 
FR.:.NCIA, 
EEUU, ALHIAHIA) 

, ,CRECIMIENTOS 
PIJJi Jrl CADO S 
1 URSS ) 

ll(L DfSARROLLO 
.. , CRECIMIENTOS 

CERRADO$ · 
1 JAPD:, S·XIX ) 

- ' 

· , CR.I:CIHI[IfTOS 
ABIERTOS 
(ISAAH • 1~8)' 

El DESARROLLO COMO PROCESO DE 
CAKBIO ESTRUCTURAL GLOaAL 

IL' PR08Lt>ll. rUNIW<I:NTAL DZl. DltURROLLD DI I.IIA ISTR~ IUI• 
DUARRCLU.CA AfAIW:~ CtoiC LA H~tslCAI) DI: IIIPDU IU aTADO • 
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EVALUACION SOCIO ECONOI1ICA DE PROYECTOS INDUSTRIALES EN EL SECTOR PUBLICO e 
ALEJANDRO BARRIOS TELLEZ 

Abstracto. 

. ; ' ~ 

Se pregentan las técnicas utilizadas para la evaluación de proyectos 
industriales haciendo énfasis en los beneficios de redituabilidad de 
la inversión, pero a su vez en las técnicas utilizadas para .evaluar 
los beneficios sociales a la comunidad con el· objeto de redistribuir 
los beneficios, ·a todos los ~~ctores de la población. En ·la segunda 
parte se toma un caso en espec1ffco donde se analiza un proyecto de . 
mari~factura. de la industria metalmec&nica;· partiendlf de los estudios 
de factibilidad se obtiene una solución puramente económica así como 
la solución con la derrama de beneficios a los sectoresde economía· 
nacional del país donde se desarrolla el citado proyecto • 

Abstract. 

' .Eva 1 uation techi niqi.Jes are preserited for Industria 1 Proyect a na lys i s 

·under two basic theories~ the p~ivate profitability asessment and 
the Social and Economic agregated consumptiori estimation, which 
redistributes the project benefits to sorne sectors of the nat.ional 
economy. A manufacturing venture is analyzed in the second part, 
solving their parameters from the economic and social points of 
view, stressing the Cost-Benefit theory in its solution. 

1 



ZtWz.oduc.c<.6n 

El desarrollo continuado en el ámbito Industrial emprendido por el sector 
público exige la realización de cuantiosas inversiones en obras de 
Infraestructura Industrial en su sectores primarios y secundarios, cuyo 
monto resulta muy gravoso al· erario público, en virtud de las altas tasas 
de interfis y de la falta de.l.iquid6z a corto plazo de una gran actividad de 
países, cuyas acciones de desarrollo:industrial son pr..ioritarias en su 
economta¡ generandose el consecuente atraso en la obtención de las metas 
de desarrollo·previstas; 

En el caso de México la existencia de problemas financieros y la consiguiente 
dificultad momentánea de las autoridades gubernamentales para absorber por 
si solas con los mecánismoi de captación de recurso~ ~ctuales, las altas 
inversiones que demandan la ejecución de lás obras yproyectos Industriales 
asi ·como el hec~o de atender el· programa de substitución de importaciones, 
son s·ituaciones-que hacen de la evaluaCión de-proyectos Industriales una 
herramienta por demás valiosa y necesaria pára el adecuado análisis de 
inversiones. De igual relevancia son los mecánismos.de financiamiento, los 
cuales complementan a·una adecuada evaluación siendo· estos el piso financiero 
del análisis. Historicamente los fondospara la ejecuciónde 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 
cor;·espondi entes, el segundo grupo esta ligado con los mee a ni smos de 
recuperación, es decir el conjunto de medidas legales y administrativas que 
se requieren llevar a cabo para ·la recuperación oportuna tanto de los fondos 
invertidos en la realización de proyectos su ejecución y supervisión, asi 
como aquellos necesarios para su adecuada operación y mantenimiento en el 
transcurso de su vida útil. 

Dentro del primer grupo se- encuentran los acuerdos de inversión multipartita 
celebrados entre las entidades gubernamentales participantes en determinada 
obra. Estos acuerdos se pueden presentar en cualquiera de las modalidades 
desde su punto de vfsta de fuentes de capital, ya·· sea entre Paraestatales·, 
estados, o bien con participación de los anteriores con el gobierno federal. 



Dentro del segundo grupo de mecinismos se encuentran la~ derramas de las 
empresas de capital multinacional que ofrecen tecnología y conocimientos en 
areas prioritarias del desarrollo de la economía. Tambiin aquí se agrupan 
los fondos provenientes de qlientes directos beneficiados por las obras a 
traves de tarifas y cuotas por el uso (en el caso de bienes de consumo). 
As imi smos aparecen dentro de 1 mismo grupo 1 os mecáni smos de aprovechamiento 
de plusvalia de los predios proximos al desarrollo. 

Es pues necesario conformar una adecuada amalgama entre los metodos de 
evaluación y los usos del capital con el objeto de formar un modelo de 

• • 
evaluación Industrial congruente con el realidad en sus aspectos de. 

Beneficios, Costos y Restricciones. 

. -. 



1 La Evaluación de Proyectos Industriales bajo un enfoque Social 

1.1 La Tcu,a de Vv..euento 

En un mercado de capital· perfectamente competitivo se pueden ·encontrar a todas las 
personas capaces de prestar y pedir dinero, para ¿ualquier p~opósito, y por un 
período ilimitado de tiempo; No obstante el comportamiento real del mercado de 
capitales p·r"ivados se encuentra compuesto de un número grande de mercados, 
sectorizados y clasificados ya ~~a por.el per1odo de gra~ia del principal, asi 
como por el. tipo de inversión a la cual los· fondos son canalizados. Estas no son 
restricciones suficientes del comportamiento del mercado de.capitales (aunque 
si necesarias), porque bajo éstas una p-ersona podría pedir prestada cualquier 
suma de dinero en uno de estos mercados a la tasa del mismo, en un período 
finito (10 años), puoiendo pagar el "principal ·y los intereses, pidiendo prestada 

·una suma. mayor y repitiendo la operación, si es necesario el resto de su vida, 
nunca siendo la deuda de hecho pagada; A parttr de este punto de vista, los 
acreedores de· aquellos países en deuda. establecen un mecanismo extra, el cual 
toma en cor.si deración 1 a Ml.vencA:a. de los potencia 1 es deudores para determinar 
la cantidad prestada. 

Por tanto los sujetos de .cr~dito son personas fisicas'o morales que tienen 
disponibilidad de recursos financieros ·bajo diferentes tasas de intérés, en 
función de su Ml.venua y tteup!toudad·éancivúa, siendo sus tasas marginales 
de p~eferencia, también diferentes. 

De esta forma en el mercado· de capltales· se-busca uria tasa de interés 
representativa y consistente que refleje tanto el empleo como el grado de 
estabilidad de los precios, esta tasa de interés debe· ser sensibilizada tanto 
por el volumen de ahorros de una sociedad economicamente activa, como de sus 
correspondientes oportunidades de inversión, 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 sociales son descontados, de ahí que se pueden 
establecer como 1 imite superior a e_ y comó~"l¡imite inferior a .!:_, dentro de 1 os 

cuales se cumple : 
r<p<p (1) 

siendo 
p = tasa de descuento preferencial 

4 
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Esta :tMa de. de.~cu.e.nto p-te.6eJte.nc-i.al es fijada en terminas generales en función 
de las alternativas a disposición de los fondos a ser usados en un p-"toye.c:to 

Mc-i.ai, 

La existencia de esta tasa social (r)· se da ante la limitación de las tasas 
comerciales de tomar en cuenta a factor externos de un determinado proyecto, 
esto es, influencian el· trabajo fuera del mercado además de hacerlo. también para 
sí·, las tasas comerciales que determinan los índices de precios son limitativas 
al no considerar la irregularidad de la distribución de ingresos asi como l.n · 
diferencia entre lo que los consumidores pagan y lo que estan dispuestos a 
pagar. 

Adicionalmente las tasas comerciales tienden a ser usadas, para la optimización 

de la utilidad en términos de validéz monetaria de la inversión por si misma, 
contrastando con las tasas sociales 
sociales· agregados del proyecto. 

que reflejan los beneficios y costos 
-· 

L2 Obje.:Uvob e.n .f.a. e.vafuau6n de. p-"toye.ctob Soual.e.b e.n .f.a. Indu.b:t!Ua 

:·,,,;·"··.Estos buscan el armonizar a los diferentes sectores de la economía de un 

estado o país al integrarlos al proyecto. Estos son 

Consumo agregado 

Redistribución de 
ingresos 

Usado como una aproximación real para 
establecer el impacto que significa el 
elevar el estandar de vida. 

Tomado en cuenta por medio de una apropiada 

selección de precios de subsidio y por una 
valorización por pesos y factores de las 
corrientes de consumo provenientes de 

diferentes clases económicas. 

6 



Tasas de crecimiento de 
los ingresos percapita 
nacionales 

Nivel de empleo 

: . Méritos deseados 

Confidencia 

De alguna forma es un objetivo que se puede 
tomar por separado cuando la totalidad del 
consumo futuro ha sido considerado. 

Desempleo puede ser considerado indeseable 
prioritariamente desde los puntos de vista 
político y económico y su reducción es 
preferida independientemente de las consi­
deraciones de consumo total y su distri -
bución. 

Por ejemplo el empleo de la mujer en eco­
nomías en guerra. 

Puede ser medida por el déficit en la. ba­
·lanza de pagos o en la balanza de transa-· 
cciones comerciales que resulte de la im­
plementación del proyecto. 



I. Los insumes de construcción se 
pueden obtener libremente en · 
el mercado (no existe raciona-· 
miento). 

II. Ningún inversionista(paraestatal, 
multinacional estado, o federa -
ción) pretende ejercer el poder· 
de monopolio; 

··rrr. La demanda de insumas y mano de 
obra no lo es tan grande como 
para cambiar el precio del mer­
cado. 

IV. El comprador del producto ter­
minado (V.G. Vivienda) no ejerce 
ningún poder monopolhc en el 
mercado donde se venden los pro­
ductos. 

~ 
·convertir todos 
· usando 

TABLA I 

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 condición convertir el 
precio del producto (V.G. cemento), para refle­
jar la diferencia. 

Si lo es se debe estimar el comportamiento de 
la demanda para asignar el valor que tomará el 
deseodel consumidor o usuario para pagar por 
e11 o. 

Si lo anterior no se cumple estimese el valor 
adicional el cual se desea pagar para obtenerlo. 

/ 
los beneficios futuros al valor presente 
la tasa de descuento social (P) 

MEDICION DIRECTA DE BENEFICIOS 
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1.3 f·ledición del Consumo Agregado de los Proyectos. 

Una metodología conveniente pal-a la medición de beneó.{cA.o.~> considera el deseo 
de pagar por todos los consumos últimos agregados a los atributos del proyecto 
(En un proyecto vial por ejemplo, el tiempo perdido en viajar o la comodidad de 
la instalación, en un proyecto de vivienda, el valor de los servicios municipales 
y la seguridad social que implica), para ello se utilizan los p~ecA.o.~> del m~cado' 

como base, de acuerdo a los esquemas descritos en la Tablo I. 

La medición de c.o-6:1:.0.6 CÜJu!.c.:to.~> no es más que valuar el escenario con y sin el 
proyecto en función de sus repercusiones en la economía. A su vez se deben tomar 
también las con.sideraciones de la Tabla I y como se involucra la mano de obra, el 
análisis debe de hacerse diferenciando la mano de obra calificada de la no 
calificada. También como se incluye en el análisis al terreno, se deben de hacer 
las correcciones para valorar el deseo del consumidor o usuario de pagar por 
explotar el producto terminado fruto del proyecto. 

1.4 ·Medición de beneficios indirectos y sus costos asociados. 

Beneficios y Costos indirectos.de un proyecto, representan una ganancia o pérdida 
económica a las personas no directamente beneficidas por el proyecto exclusivamente. 
Dos de estos beneficios son el ahoMo y·la .<.nveM.<.6n, de tal forma que si 
clasificamos a aquellos afectados ~or el proyecto en n grupos, de acuerdo a su 
propensión marginal a ahorrar Sn(t), 'para el grupo n en el año t, los bene6.{.cA.M 

ne:to.~> ·pueden ser escritos como. 

( t) ( t l - cd 
n 

(t) (2) 

8 
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donde 
t.Bd (t) = Beneficios netos del grupo n en un tiempo t n 

descontados a valor presente D 

Bd (t) = Beneficios brutos n 

cct (t) = Costos tota 1 es n 

Definiendo el valor social Vn (t) de una unidad de beneficos netos, de acuerdo 
a la proporci6n en la cual los grupos dividen sus beneficios entre consumo y 
ahorro. 

Vn (t) = f (1 - Sn (t) ) [ 1 + Sn (t)] ainv (t) ] 
n 

(3) 

donde 
ainv. (t) = Precio subsidiado de la inversi6n para el grupo n en 
·n 

el período t. 

El beneficio total del proyecto es 

(4) 

: 1.5 El objetivo de la redistrib~¿i6n 

La redistribuci6n de los beneficios se hace en funci6n de dos pasos muy . 
específicos. 

·La Identificaci6n de grupos Para distinguir los receptores de los 

beneficios y los responsables de los 

costos. 

El grupo más pobre (V.G. 10% del 

.ingreso más bajo). 



El multiplicador regional 
del ingreso 

El grupo más alto (V.G. 5- 10% del 
ingreso más alto). 

El grupo medio (V.G. Resto de la po­
blación). 

El flujo de caja resultante del proyecto 
puede ser redistribuido a cada grupo, y 
pesos. pueden ser asignados para reflejar 
preferencias de distribución. 

Se. ejecuta un reajuste para favorecer la 
redistribución de grupos regionales. 

Este último paso se puede cuantificar a traves del Mu.í';U.puc..adoJt Jtegiona.e. del. 

.útgJteJ.>o, si en do 

R D = .Beneficios netos directos transferidos a la región 

·r = Proporción marginal de R0, la cuai redunda en beneficios netos 
adicionales a la región. 

El valor de la redistribu¿ión neta de beneficios indirectos a la región puede 
ser evaluado como : 

(5} 

1 = Multiplicador regional del ingreso 
1-=--r 

1.6 Precio~ 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 inversión en 
el sector público. 

lO 
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Del concepto de precios. sombra se desprende el valor de p (tasa de descuento 
preferencial) de'la ecuación (i), que conceptualmente depende de las 
alternativas de capital disponibles al sector público, ya que los fondos son 
dispuestos .por el sector público para proyectos de inversión especificas con el 
objeto de reducir el consumo, y es condición necesaria que su valor sea mayor 
que el consumo que desplazan. 

donde 

VP (B)> K 
r 

K =.Valor.del consumo a precios actuales 

B = Cantidad invertida a la tasa r 

,vp (B)= Valor presente de D.· 
r 

{16) 

El coh~epto de precios sombra debe ajustarse a las siguientes condiciones con 

el objeto de mantener un adecuado equilibrio de la oportunidad de la inversión. 

l. Que los fondos sean usados como lo decida la dependencia públiCa 

II. El criterio del uso de los fondos será la comparación entre su 
uti.lidad contra ·mantener sus fondos en la iniciativa privada. 

De estas dos condiciones tres comportamientos pueden suceder. 

a. Que reduzca solamente los gastos de inversión de la inversión privada. 

b. Que reduzca· solamente el consumo corriente 

e·.. Que reduzca ambos. 

//· 

1 

·: 

' 1 

1 

1 

1 

1 

' ¡ 
! 
' 



Bajo la condición 1, en los comportam.ientos a, by e se cumple : 

VPp (b) >K · 
(7) 

Bajo la condición II se cumple 

(a) VP (B) >K. 
P' 

(8) 
(b) VP {8) >K 

r 

(e) VP {B) >K 
p 

Es claro que si los fondos son usados por ser el proyecto más atractivo en el 
sector social que en el privado,.y se desean reducir tanto los gastos de 
inversión en esa área del· sector privado como el consumo corriente la tasa de 
descuento debe considerar ·los.precios sombra y la tasa de descuento preferencial •. 

De aquí surge el concepto denominado Co.6:to de. .ea ppoh.tu.•údad · Mua1. de. una 

.inve!U>.i6n públieit, puesto que si se desea invertir en un proyecto donde se 
busquen beneficios a la sociedad, y reducir el consumo corriente se cumple. 

PV {B) >a K 
r 

donde 

· a > 1 (Precio sombra) 

Bajo este concepto se pueden distinguir dos comportamientos: 

Caso A. De cada peso añadido a la ~iniciativa privada, o 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 {O), es retirado de la inversión privada. 



De aquí 

donde 

Si 

Psv = p ..l!_ + ( 1 - o) n . . r . (lO) 

' 

PSV = Valor presente son el de cada peso dota en la 
iniciativa privada. 

(1 - O) = 3/4, r = 0.05, p = 0.1 

La expresión (12) toma el valor de 1.25 

·Y el criterio de inversión pública requiere que 

Si 

o = 1 

Si 

8 = o 

VPr (B) >1.25 K (11) 

( La reducción de los gastos del sector privado proviene 
totalmente de una reducción de 1~ inversión privada ). 

t La reducción de los gastos privados proviene en su totalidad 
de los gastos de' consumo). 

él = 1 

Caso B •. Si la totalidad de los beneficios no son consumidos y si cada beneficio 
es pagado en efectivo de. cada peso producido del beneficio Bt, una 

.cantidad (1- O) es consumida al tiempo t; el valor social al tiempo!_ 

de los retornos anuales/' O Bt' recib.ido en perpetuidad y generado 
por la inversión de O al tiempo t de los beneficios B¡; es. 
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"' .PSV =2_ PO Be(<- t) 
{12) 

-r=t (l+r) 

Y añadido al co~pone~te del consumo (1-6) Bt de forma tal que 

~valor social = PV {B), puediendo expresarse como 
r 

a VP (B) donde a > 1 
r 

Y el criterio de inversión público es 

donde 

a VP (B) > a K 
r 

A = a 
·a 

{13) 

El cálculo de a, 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 opo!dwU:clad cLUtecta, como e 1 c.ob;to .i.ncU!tecto. 

Costo de Oportunidad directo 
del empleo del Sector Público 

Es el valor social del producto marginal 
debido a la agregación de un trabajador 
en el Sector Público. 
Este costo puede ser cero o bien i gua 1 
al ingreso de individuos en sectores 

·tradicionales que pos~en solo su poder de 
trabajo; 
Sea ~ el costo de oportunidad directa del 
empleo, y en el sueldo en el sector privado 
{Se asume que ~ > U). 

11· .. 

,¡ 

j 
' 1 
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El costo indireCto del empleo 
en el Sector Público. 

Se presenta co~o el resultado de la relocali­
zación de recursos en la generación de em -

pleos. Supongase que el costo del empleo ge­
nerado adicional en el sector público ~s fi­
nanciado por el incremento de impuestos al 
sector privado: Para cada trabajador quien 
recibe un sueldo W, el sector privado sufre 
una perdida en ingr~sos después de impuestoi 
igual a W. 

El va.lor del consumo agregado de la redu -
. cción de ingresos se convierte en : 

v.. = [ ( 1 - scap) + a. scap¡ 14 (14Y 
<;<> 

donde 

scap= Propensión marg.inal del capitalista· 

al ahorro 

a = Precio sombra de la inversión 

W = Sueldo del trabajador en el Sector 

Privado. 

Si se substrae· 11, el costo indirecto del em- . 
· pleo debido a la transferencia de ingresos 
del sector privado. a los trabajadores de la 
ecuación (14) 

w. d= scap ( a 
l.ll 

1 ) w ,.(_15) 

Y el precio so~bra del empleo es incluyendo 
los efectos directos e indirectos: 

1l = E + scap (a - 1) W (16) 

/5 



, 1.8 · Precios controlados del tipo de cambio 

El concepto de·precios controlados del tipo 'de cambio se debe entender como el 
precio sombra de los insumas requeridos en el proyecto e importados. Por lo que 
se puede defini_r como el promedio pesado de la relación de precios del mercado 
sobre los precios de flete y de seguro. 

donde 

af 
n p~ = I: f. 

i=l 1 
P':if 

( 1].) 

1 

. ;/ = Precio controlado al tipo de cambio 

Fi = Fracción del tipo de cambio colocado en el i-ésimo 
de·los_~ insumas importados 

\ 

f.it Precio del mercado domestico del i-esimo insumo 
1 

1.9 El-efecto de la infladón y la medición del riego de la inversión 

La inflación puede ser incluida en el: modelo utilizando un·deflactor de la tasa 
de descuento, de hecho este proceso se puede efectuar de dos maneras ya sea 
descontando los flujos de capital nominales a una tasa normal o bien descontando 
flujo de capital reales a una tasa real de descuento(ecuación 18). 

V .P. (18) 

'" 



' ' 

Si la tasa de descuento Q. ó la inflación i no permanecen constante entonces 

n 
V.P. = ·1: 

t=l 
Ji.¡ (1 + P) (1 + i) 1~ 
K=l 

(19) 

Los efectos de la inflación se observan en los valores presentes netos (des'pués 
de impuestos) (Fig.1), (Fig.2) y (Fig.3). 

De. una manera adecuada también se puede introducir el 
de ca'pital, estableciendo el valor esperado. 

riego al análisis del flujo 

donde 

n 
E [ PV 1 = l: 

t=o 

E ( PV ) = Valor esperado presente 

~ =·Valores medios esperados en el per1odo t de 
t . 

los beneficios. 

La varianza (t2) o riesgo de la inversión se cuantifica como sigue : 

Para flujos independientes 
n ... 2 . 

. VAR [ PVI = l: 0
t 

t=o. (1 + r) 2t 

Para flujos perfectamente correlacionados 

VAR [ PV 1 = l: t 
· · n f. a 

· t=o (1 + 

Si existe una correlación positiva de' los flujos se cumple 

~ :~ ..;; VAR [ PV 1 ..;; ~ [ 0

1
t ¡t] 2

. 
t=o (l+r)2t t=o +r 

17 
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(21) 

(22) 

(23) 

¡ 
'1 

i 

'! 

1 
1 

i 
¡ 
1 
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¡ 
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·2. Una aplicación -de la evaluación socieconómica de decisiones de inversión 
de capital. 

2.1 Esquema General 

Esta aplicación muestra la implementación real de un modelo de análisis 
del riesg(J en un proyecto industrial .tomado por un país 
latinoamericano. Se establece un ·estudio de ingeniería y de mercado con 
anterioridad y sus datos son-incluidos en el presente análisis, de 
tal forma que la localización y tamaño del proyecto fueron determinados 
con anterioridad al análisis de riesgo, e1 propósito del análisis es el .. 
evaluar el grado de atractividad económica dei proyecto tomando en cuenta 
el aspecto social. Es importante mencionar que de haber existido más de 
una alternativa la misma metodología pudo haber sido aplicada para 
establecer parámetros comparativos del comportamiento del proyecto. 

Este tipo de evaluaciones tienen como foco de atención principal el 
val01r. en el .tiempo dU.c:U.ne./1.0, y 1 as ineeM;.idwnb!r.eA. Generalmente el · 
primero se analiza descontando. los flujos generados durante el horizonte 
de planeación a través de una tasa de descuento preferencial p la cual 
refleja el costo de oportunidad del capital. Las incertidumbres en· . . . 

parámetros sensibles son:cuantificados por distribuciones 
probabilísticas, las cuales en lugar de dar valore~ puntuales. los 
resultados se expresan como distribuciones de probabilidad llamadas 
peA6.il.eJ> de 1!-ie.J>go. 

2.2 Metodología 

En g~neral un n~nero de pasos son seguidos antes de tomar una decisión 
en la inversión: 

(1). Definición de la decisión· Diferentes alternativas son· estudiadas 
bajo es tu di o e identifica das, y para cada horizonte 

de planeación, variables de decisión, 
parámetros, y sus relaciones así como 
la función objetivos&~ especificadas. 
18. 



(2) Cálculo del flujo 
capital generado 
inversión 

'de 
por la 

Para cada alternativa el modelo definido 
es .resuelto para obtener la solución 
optima. 

Establecimiento de un modelo matemático, 
para .evaluar el valor del flujo cada año 
del horizonte de planeación. 

(3) Transformación de los 
flujos de capital en una 
medida de redituabilidad 
del proyecto •. 

En este paso, debido a que incertidumbres 
. en parámetros son presentadas el perfil 
del riesgo de cada alternativa de 
inversión es generado. 

.... 

(4) Análisis de riego ·Comparación de los· perfiles de riesgo· de 
las alternativas disponibles al que 
decide, de esta forma éste tomará 
aquella que mejor sirva sus intereses. 

2,3 El proyecto 

El 'proyecto de nuestro estudio es la producción·. de tres al.eaciones1de 
directa aplicación a la industria ·metalmecánica y de 2 subprodUctos 
utilizados para aplicaciones químicas, donde el paso (1) no es 
necesario ya que con anterioridad ·se estudi.aron dos alterna ti vas; 

.. 

1, Expander la capacidad instalada· 
' 

ll, Construir una nueva planta 

Consideraciones políticas y sociales del análisis de factibilidad inicial 
indicaron claramente las ventajas de la construcción de una nueva 
planta, por lo tanto todas las alternativas relevantes son: 

19 
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Localización, capacidad productiva, fuentes de financiamiento y tipo de 
-productos fueron ya establecidos, por lo que la atención de este proyecto 

sera hacia el análisis de la redituabilidad del proy~cto, pero· llevando. 
implfcito ~l impacto del mismo en la economfa nacional. 

'• 

La primera parte del estudio se avoca a hacer un estudio de sensibilidad· 
enfocado a una redituabilidad financiera con y la·ausencia de 
incertidumbres, esta parte se hace como se ejecuta el estudio en la 
industria privada para conocer las bondades del proyecto en terminas 
monetarios. 

La segunda parte toma una mirada más amplia a la inversión en el contexto 
de la economfa nacio~al., en vista a la contribución encaminada a los 
siguientes objetivos sociales y económicos: 

- El incremento del estandar de vida como un todoJobtenido por el co~umo 

ag1r.e9ado, 

~ Redistribución del ingreso a los sectores )llás pobres de la socie.dad, 

. Redistribución de insreso a las regiones m~s pobres del Sureste del pa'is 
(Donde la fábrica será construida). 

Eri primera· instancia se determinará en que cue~ntfa el proyecto contribuye 
a los anteriores objetivos, para posteriormente combinarlos con factores 
que reflejen la importancie~ asociada por el gobierno a.cada objetivo. 

Todos los datos usados.pare~ los costos y beneficios son expresados en 
dólares americanos constantes de 1984. 
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2.4 Características de la inversión 

i 

2.4.1 Horizonte de planeac"ión 

Considerado como el período estudiado para aplicar la atractividad de la 
inversión el horizonte de planeación,.en este caso es de 20 affoa· (de .1984 
a 2003). En los primeros cinco años de 1984 a 1988 se verificará la 
construcción. La planta se espera empieze a producir en 1989 (ver Tabla S). 

2.4.2 Inversión Fija · 

Los requerimientos de inversión fija. importan. 1 700.millones de dóiares 
ejercidos durante el período d,e construcción. 

La tabla 3 muestra el calendario de inversiones, la inversión se ha 
dividido en ocho categorías debido a las fúentes de financiamiento y a las 
tarifas de importación. 

:ZI 
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·Tabla.2: Requerimientos de Inversión Fija (millones de dólares) 

CONCEPTO * FUENTE 1984 1985 1986 1987 1988 

Maquinaria y Impo'rted 26 136.5 273 260 122.2 
Equipo Domes tic 58.5 123.5 117 .55.9 

Construcción. Imported 78 78 18,2 -
Domes tic 37.7' 78 78 71.5 32.5 

Otros Imported 3.42 0,32 2,92 9,94 6.3 
Depreciables Domes tic " 

,. 

~ ...... 

Otros no Imported - '' . 13 19,5 19.5 

Depreciables Domes tic 13 1 
" - ' 1 

' 
1 

i< Adquisición del terreno incluidq, 

22 
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De la tabla 2 se debe mencionar que el equipo mobil se reemplazará en 1994 y 
en 1999, siendo el costo estimado de $ 11 millones más 2% de tarifas de 
importación. 

- La inflación estimada durante el proceso constructivo dados los niveles 
de inventarios en insumas de la c,onstrucción son: 

De importación 
Doméstico 

6% anual 
8% anual 

Razonables dado que el flujo de cajél_esta expresado ya, en dólares de 1984. 

- Los ·gastos derivados de asistencia técnica y organización son tratados . 
como inversión, 

- Los impuestos de importación son pagados con fondos gubernamentales. 

Maquinaria y equipo 2% 
Construcción 6% 

. No depreciabl es 2% 
Depreciables (Equipo 111Óbi1l 6% 

- . Capital de trabajo por 10 millones de dólares es requerido en 1988 para 
crear los inventarios de m11teria prima, y son considerados unél 
inversión no depreciable. 

2,4.3 Termines y fuentes de.financiamiento 

Las inversiones en moneda nacional serán pagados ·con fondos gubernamentales 
y las inversiones extranjeras serán cubiertas con cuatro fuentes (Jélbla 3). 



Tabla 3: Fuentes y Termines del Financiamiento 

Tasa de Termino Periodo Cuota de Cuota de 
Bancos In te res de la de Sobre Inspección 

Nacionales Anual % deuda Gracia Tasa % % 
(años) (años) 

lnter American 
Bank· 8 15 5 1.5 l 

World Bank 
(IBRD} 10,5 . 15 5 0.75 

EXIM Bank 8 15 5 0.5 

Bancos 
Nacionales 10 6 

:u. 

Proposición 
Financiada 

.% 

10 

20 

40 

30 

r 

1 
1 
' 1 

l 
' 1 

¡ 

1 
i 
' 



La tasa anual de interes'e~ aplicada a los·saldos insolutos. 

- El termino de la deuda se inicia en 1984. 

- Para. prestamOs en moneda nacional .. no hay período de gracia. 

Para otros prestamos el tiempo ·del·período de gracia se inicia en 1984. 

- La cuota de sobre t'asa ( Ea.rmarking Fee) que los· bancos extranjeros 
. manejan se. aplica anualmente a fondos comprometí dos .~aunque no hayan· sido 

1 
prestados aun. 

La cuota de inspección es aplicada a fondos prestados. en el.año de su 
prestamo. 

La proporción financiada muestra el porcentaje de la inversión total de 
insumos financiados por cada banco, en cualquier perfodo de construcción . 

. JI.d.iciom:lmente el eqtiipc\~mobil sera importado y financiado por los bancos 
nacionales a través del tipo de cambio existente pagaderos en S·años a una 
tasa de interes de 10% por año sin moratoria. 

El capital de trabajo será propOrcionado por los bancos nacionales con 
presta'mos revolventes {pagaderos en 1 año·con una tasa del 10% anua1). 



. . 

,_i 

Tabla 4: - Pronó~~icos para la Demanda Doméstica __ 

- Pronóstico 1 Pronóstico· 2 

Year Producr:o1 · Producr:o2 Producto)· ?roducto1 Producto2 Producr:o 3 
·-

1989 54. 235 144 53 232 143 

1990 r 66 291 179 66 -289 178 . 
_..!991 "~ 4~~ ~·~ 7:, 327 1 20j, 

1 >J . "'...;.:;, . 

- - .· . . 

( 1992 114 497 305 85 374 .230 

1993 136 . 597 367. 97 427 262 

. 1994 161 704 1.32 108 474 291 

1995 105 ·814 500 119 -521 320 
. . 

1996 185 814 500 131 574 352 

1997 185 814 500 143 626 384 

1998 186 814 50.0 154 .673 413 

1999 .186 814 500 166 725 445 

2000 186 .814 500 175 768 471 

2001-2003 186; 814 500 186 814 sao .. 

. . 



2.4.5 Requerimientos de demanda, Calendario de producción y precios de 
producción. 

Existen 3 aleaciones· básicas y dos subproductos. 

Producto 1 Acero monel 
Producto 2· Acero al carbÓn 
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 producción en la tabla 5. 
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Tabla 5. Calendario de producción(miles de ton) 

Año Producto 1 Producto 2 Producto 3 . Subproducto 1 Subproducto 2 

1989 100 450 420 2.4 11 

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 Suberoducto 2 
Precio c.i.f. de 

435 431 260 213 '130 ' importación 

T~rifa de importa-
Cl 65 64 40 32 20 

Precio de venta 
interno 500 495 300 245 150 

Precio~ de ex -
.Rortación 318 227 250 

Tabla 7. Costos de Producción ($/ton) 
) 

Materia Materia Materia Otras t1ateri as 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 

.28 



La demanda del mercado doméstico fué proyectada de acuerdo a dos modelos de 
prónostico. Se asu~ió también que todos los subproductos serían vendidos en 
el ~ercado doméstico. 

De.acuerdo al calendario de. producción (externo a este anilisis) la prod~cción 
total sera alcanzada en 1989, y después de satisfacer la demanda interna será 

· exportado. 

Actualmente las 3 aleaciones son importadas en un gran porcentaje: 

· Los precios de importación correspondientes .a 1 os costos de· fletes y seguros, 
así como las tarifas de importación (15%) se muestran en la tabla 6, dv.,pu.é6 
que ./le .t>ub.!>.td:uyan .ea;.. .{mpo!tta.c.i.oneJ.> .f.o¿, p!tc>.c.i.0.6 de venta pVtmanec.eJr.a.n 

.<.dentic.G.6, y tM p!tabab.f.v., CÜ6eJtenc.i.M en c.aU.dad entlte ptwduc.-to-6 domé6Uc.0.6 

y ptLodt:táo.6 .6hnUM.U en e.e ex;tJr.a.njeJto ltequeJt.Vtá.n p!teuoi de venta má.6 baj0.6 

de expoll-tác.i.6n que .f.o.6 p!tec.i.o.6 p~teva.f.ec.i.en-tu en e.e meJtc.ado .in-teJtnac.i.ona.f.. 

La tabla 6 muestra esta consideración.· 

2.4.6 Producción y Costos de Operación e Indirectos 

Son costos los propiciados por los productos vendidos y gastos de venta como. 
administrativos, as·; como todos los cargos financieros. 

(i) Costos de los productos vendidos, Costos de las materias primas Mano "de Obra· 
Indirectos de producción:. Gas, eléctricidad, 
herramientas, seguros, asistencia técnica y 
capacitación. 

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 operación. 
Los costos del seguro importan 10 millones al año • 
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la asistencia tficnica y·ca~acitaci6n· son necesitadas durante los primeros cinco 
años de producci6n. 

TABLA 8. Costos de asistencia técnica y capa,citaci6n1. 

1989 

1.4 

. 1990 

1.3 

1 Millones de dollares 

1991 

l. O 

1992 

0.7 

1993 

0.4 

·1 

La depredaci6n y amortizaci6n son computados en la Tabla 9, incluyendo intangibles 

TABLA 9. Calendario de depreciaci6n y amortizaci6n. 

1989 1990 1991 1992 1993 1994 . 1995 1996 1997 1998 1999-2003 

Depreciaci6n de 
maquinaria y 
equipo (%) 20 

·oepreciaci6n de 30 'la construcci6n · 

Depreciaci6n del 
equipo mobil 

Amortizaci6n 

20 

10 

20 20 10 

20. 10 3 

20 20 20 

10 10 10 

10 10 10 

3 3 3 3 3 . 3 3 

20 20 20 20 20 20 20 

10 lO 10 10 lO 10 

(¡¡) los gastos de ventas y administrativos son estimados como el 3% del total de 
sus ventas. 

(~) Cargos financieros, ( descritos enla tabla 3) 

{~v) Capital de trabajo 

Capital de ~ Dinero en + CUentas por + Inventarios 
trabajo bancos cobrar 

3o 

Cuentas por 
pagar 



Donde 

2.4.7 

1. 

. (a) -Dinero en banco~ •. Es estimado.como el 4% de todas las ventas. 

(b) Cuentas por cobrar son calculdas como 1/12 de las ventas dom~sticai 
mas 1/8 de las exportaciones anuales. 

·(e) ·Los invent3rios consisten en : . ; ' 

Materias primas Un mes de todos los mat'eriales + dos meses 
adicionales de la materia prima ho.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 herramient~s y consumibles ( Millone~ de dollares ) 

1989 

3 

1990'. 

5.62 
1991 

7.12 
1992-2003 

7.5 

{d) Cuentas por pagar estimadas a 45 d,as (1/8 anual) de los requerimientos 
de materia prima, y son sobretasados en un 15% para tomár los art,culos 
permanentes que entran en este rubro. 

Incertidumbre en los .parametros 

Existen en toda inversión altos riesgos generados por parametros con alto grado 
·de incertidumbre cuya val'iación .impacta en un alto grado el flujo de 
eaja,· en esta etapa del análisis esta busqueda e identificación se hace por medio 
de estudios de sensibilidad, 16 pararnetros han sido identificados . bajo este 
status y figuran en lb Tabla 11 con un rarigo de variabilidad asignad~ producto 
del análisis de sensibilidad. 



Tabla 11 •. Variaciones máximas y mínimas de la incertidumbre 

Parametros (%) 

. L im. 
Pa rametro A 1 ea torio su p. 

f1aquinaria y Equipo +15 

Coristrucción +15 

Otros +15 

Otros no depreciables +15 

Precio interno-Producto 1 +25 

Precio interno-Producto 2 +25 

Precio interno-ProdUcto 3 

Precio de exportación­
producto 1 

+30 

+25 

Lim. 
inf. 

-15 

-15 

-i5 

-15 

-12 

-15 

-25 

-12 

Parametro Aleatorio 

Precio de exporta~ 
ción-producto 2 
Precio de exporta­
ción-producto 3 

Materia prima 1 

Materia prima 2 

!1ateria prima 3 

Otras mat •. primas 

Lim. 
su p. 

+15 

+30 

+33 

+55 

+25 

+25 

Otros costos varfab 1 es +30 

Costos fijos +30 

Lim. 
inf. 

-15 

-25 

-33 

-55 

-15 

-15 

.:1s 

-15 

Las mayores variaciones se expresan en dos desviaciones estandar, y una 
distribución normal probabilística trucada. Por tanto si un parametro tiene 
un valor base b, y puedé variar entre +30% y -25% (ver figura· 1). éste se 

. - . 
puede modelar bajo esta distribución. 

,_, b 

FIG. l .. Distribución normal trucada 
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2.5 Análisis de la Inversión 

De acuerdo a la metodología del punto 2.2, el segundo paso es el cálculo del 
. flujo de caja, tanto el generado antes como el generado después de impuestos. 

Las medidas de redituabilidad usadas fueron : 

El válor neto presente (descontado al 10%) 
La tasa interna de retorno 

Los cálculos hechos antes de impuestos se ejecutarán para analizar el proyecto 
en terminos generales,, y' los cálculos después de impuestos para su evahutu6n 

t.ouat. 

Los impuestos involucrados en el análisis; no son sino transferidos de una 
agencia gubernamental a otra, pero su uso a traves del proyecto general · ... 
producen un impacto de consumo agregado. 

Estos impuestos són 

Tarifas de importación. 
Impuestos de venta. 
Impuestos de valor neto. 
Impuesto e~pecial (Contibución a la investigación). 
Impuesto sobre productos de trabajo. 
Impuesto para financiar exportaciones. 

Las ecuaciones son para el flujo-neto v (~) son : 

Antes de impuestos 

.V (~) = 
- Cargos financieros 

de los bancos (~) 

1984 ~ ~ ~ 1988 

Pago del principal 
a los bancos na -
cionales 
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Fondos de 
·público U) 

. ¡ 

1 
i 
' .. 
' ¡ 
¡ 
1 
1 



Ventas Costos de ~peración 
:producción e indi -
rectos (~) 

Pago del principal a 
todos los bancos (~) v (~) = totales(~) 

1989 .;;; ~ .;;; 2003 

Redituabil idad Costos de. venta 
de operación = Ventas Impuestos de ventas y administrativos 
neta . 

Ingresos netos 
. antes de im -
puestos 

Depreciación y Asist. Técnica 
Costos de prod. + Seguros + Amortización + Capacitación 

= 

Utilidad neta 
de operación 

Intereses 
sobre el 
ca pita 1 

+ 

Incentivos 
de 

exportación 

Intereses de 
prestamos 
relativos al 
capital de 
trabajo 



J'. 

·' 

Después de Impuestos 

Ingreso = 40% de Ingreso neto 
grababl e antes de impuestos 

Ingresos 
netos 

= Ingresos netos 
im -

Impuesto­
- de valor 

neto 

V (_¿) 

1984 . .;;; . _¿ "" 1988_ 

vw = 

. 1989 .;;; _¿ .;;; 2003 

antes de 
puestos 

Flujo de caja 
neto antes de imp, (~) 

Flujo de caja 
antes de impuestos (J.) 

.. 

Impuesto 
de valor 
neto 

- Impuesto 
especial 

+ Impuesto + Impuesto sobre 
e~pecial _prod. de trabajo 

Tarifas de 
· importación {~) 

+ Incentivos de 
exportaci 6n (J.) 

Impuestos (J.) 



•· 

.• 

2.6 Resultados del Análisis 

Se verificaron 16 corridas para hacer variar los parametros de incertidumbre, 
los resultados se detallan en las tablas. 12 y 13. 

Del análisis se aprecia que en la mayor parte de los casos el VPN es negativo 
para el flujo despúes de impuestos, explicable -por el hecho de que la tasa 
interna .. de re torro es en genera 1 menor a 1 10%. El efecto de 1 as variaciones · 
aleatorias en los parametros es producir distribuciones de probabilidad de 
la tasa inte¡·na de retorno por medias tenduentes a ser mayores que el caso 
base debido a que los precios de venta de los productos terminados poseen 

'distribuciones sesgadas positivamente ·lo que impacta sensible~entea la tasa 
interna de retorno. 

Si la demanda doméstica 2 se cumpliese, la producción se iria a la 
exportación con la subsecuente distribución de los. precios y la consecuente 
caída 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 
fondos propios es más fuerte que el efecto desfavorable, lo que se muestra en 

. la corrida 8. Debido a que no existen' cargos financieros en el periodo de 
producción,mayores utilidades existirán que ~n el caso de financiamiento mixto. 

Si el proyecto-fuese-tomado por una firma privada obviamente los efectos 
del flujo después de impuestos serian relevantes, y· como el proyecto bajo 
cualquier condición apenas trata· de llegar en su tasa interna de retorno 
(al lO% que es el valor objetivo) el proyecto no es atractivo para el séc~or 

privado. 

El séctor público sin embargo toma en cuenta el impacto socioeconómico del· 
proyecto y·por lo tanto un análisis más a fondo es necesario. 

¡ 
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No. Descripción Caso base Fracti 1 1% t1ed ida t-led i a na Fract i 1 99% a 

Flujo neto antes de impuestos 

1 Caso base 221 

2 Incertidumbre en los 
mientes de inversión 

requerí- no- 217 216.4 265 21.3 -

3 Incertidumbre en precios 1'58 292 289 418 49.1 
4 Incertidumbre en costos de 

producción 121 189 188 242 27.2 

5 Todos los parametros aleatorios '_114 260 265 423 61.9 

6 Escalación del costo de inversión -63 -186 -25 -28 134 61.1 
} Pronóstico de demanda doméstica 2 53 -61 87 36 223 57.1 

8 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 
mientes de inversión 

requerí- -155 -111.- -111.1 -65 20.2 

3 Incertidumbre en precios - -146 -59 -57;85 25 34.68 

4 Incertidumbre en costos de 
producción -174 -129 - -129.6 -92 20.16 

5 Todos los parametros aleatorios 205 -33 -79.4 40 48.1 

6 Escalación de costo de inversión_ -359 -459 -333 -335.6 -204 48.2 
' 

7 Pronóstico de demanda doméstica 2 -179 -266 -156 -157.6 -37 44.5 

8 Financiamiento de pasivos federales -112 -204 -89 -87.02 25 .43. 6 

Tabla 12: Valores presentes netos descontados al 10% (millones de dolares USA) 



No. Descripción . · Caso base Fracti 1 1% Medida t~ediana Fractil 99% a 

Flujo neto·antes de impuestos 

1 Caso base 12.4 
2 Incert1dumbre en los requeri- 11.8 12.4 12.35 12.9 0.25 mientos de inversión 

. 3. Incertidumbre en precios . 11.8 . 13.1 13.1 . 14.3 0.5 -
4 .Incertidumbre en costos de 11.3 12~1 12.06 12.7 0,3 producción 
5 Todos los parametros aleatorios li.2 12.8 12.85 14.5 0.66 

6 Escalación del costo de inversión 9.4 8.2 9.8 9.72 11.3 0.59 

7 Pronóstico de demanda doméstica 2 10.6 9.3 10.9 10.93 12.5 0.63 

8 Financiamiento de pasivos federales 12.2 11.3 12.5 12.5 13.7 0.47 

w Flujo neto después de impuestos 
'~ 

1 Caso base 8.5 
2 Incertidumbre en los 

mientos de inversión 
requerí- 7.9 8.5 8.49 9.1 0.26 

3 Incertidumbre en precios 8 9.2 9.24 10.3 0.47 

4 Incertidumbre' en costos de 7.6 8.2 8.25 8.7 0.27 
producción 

5 Todos 1 os parametros a 1 ea torios 7.4 8.9 8.93 10.5 0.63 

6 Escalación del costo de inversión 5.7 4.6 6.1 6.05 7.6 0.57 

7 Pronóstico 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 la tasa interna. de- retorno (%) 



2.7 Consideraciones Socio-Económicas 

Como se menciona en el punto 2.3 los tres mayores objetivos son 

-Elevar el estandar.de vida de la nación 
- Redistribución del ingreso a los segmentos más 

pobres de .la Sociedad 
Redistribución de ingresos a la región específica 
donde la industria será construida 

La evaluación del proyecto gira conceptua.lmente para tomar en cuenta e-e c.oJ...to 

de opohtu~dad que llega a diferir de los precios del mercado, cuyas causas 
pueden ser el funcionamiento imperfecto de los mecanismos del mercado, así 
como a restricciones institucionales. El coJ...to Jtel.eva.n:te de opohtutU:da.d. 

es un costo social en el sentido que corresponde a parametros nacionales más 
que a privados y refleja los beneficios de economía en el uso de los recursos. 

Como la propensión a ahorrar el ingreso difiere de acuerdo a los niveles 
sociales y de sector a sector, la manera en que el. bcU'.a.nc.e etU:Ite .invVt.ó-i.órz, · 

y COYl.6umO J.. ea. a.6ec.ta.do ue.M:ame.rz.te. depende eH qu.ierz paga. pOit .f.O!.. lteCUIL6o.6, y 

qu.ierz obtiene .t.o1.. berze6.{.c-i.o.6. 

2.7.1 Elementos adicionales de la evaluación 

La construcción de esta· planta· requiere de una extensa inversión en 
infraestructura 

Inversión a desarroliar la infraestructura portuaria, para llegar a la 
capacidad de recibir cargueros de 20 000 toneladas de desplazamiento. 

Agua, se estima un. requerimiento de 40 metros cubicos por segundo de gasto. 

El éc tri ci dad, su demanda en 1 a p 1 anta es de 40 a 50 MH a 1 año, pero será 
necesario conectar al sistema del noroeste (300 MH) con el central y el· 

del sureste (190 ~~). 

,., '. 



Urbanización. El proyecto generará aproximadamente 9 000 empleos·, los poblados 
cercanos podran pernoctar.a los trabajadores del proyecto. 

Por otro lado dado que el proyecto "es un polo de desarrollo, el gobierno invertirá 
$ 138.5 millones de dolares en proyectos de vivienda y desarrollo urbano para 
proporcionar los servicios necesarios •. 

La vivienda será asignada a trabajadores de pocos recursos a traves de 
arrendamiento. La Tabla 14 muestra el calendario de inversión de.arrendamiento. 
La tabla 14 muestra el calendari~ de inversión para la infraestructura y la 
urbanización. 

Th~~~ .. , 
fnfr::t'itnu.:ttare, utiHticJ, 3:1~1 urb:wiz:Úion invc~lmrnt (million d-•ll.•r•.J 

lnvt"\trncnt 1984 1985 

lmpnrted m:~tcri:J.h 1.1 9.Z9 
Fon:ihn r~·r,onn.:l 0.) 2.11 
Domc'\ti..: nutcrbl'\ 6.1 11.0 
Dmnc.\tic _,kill\.•d bbOr 0.6 2.2 
Doml''tic un~kilktl bbor J.) 4.8 

Ano 
1986 

18.62 
9.48 

1 1:91 
2.0 
6.0 

1987 

8.28 
2.12· 

I0.6R 
s:zb 
4.1b 

1988 

5.04 

10.80 1! 

2.16 

--------~--~----~--------------· ·1 ·--- --- ..... 

Para propósitos. del análisis socio-económico las entradas y salidas del flujo de· 
capital se han desglosado.asi : 

Honeda extranjera contra moneda nacional 
- Sueldos y salarios correspondientes a diferentes categorías de 

persona 1 
Pago de recursos cuyos precios del mercado no necesariamente toman 
su costo de oportunidad 

La tabla 15 muestra un sumario compresivo de todos los flujos de los recursos 
generados. 
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El resultado de este proyecto vendido en el mercado doméstico será una 

~.>ub~.>-t.üuc¿ón de .{mpc.uac¿oneJ.>, desde el punto de vista nacional es relevante 
el evaluar las ventas domésticas en terminas de la cantidad de. cUvüM 

ahoMadM. El concepto (l.a) muestr·a 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 
urbanización así como de los servicios sociales previstos, se cálculan estos 
beneficios de acuerdo a su tasa de des·cuento social que en este país es del 
12% (Conceptos 2a. y 2b). A su vez 1 os costos de construcción no so 1 o toman 
en cuenta los incurridos en la tabla 2 sino .los de la tabla 14 .. 

2.7.2 El procuramiento de un mejor estandar de vida (Primer Objetivo) 

El consumo agregado es frecuentemente tomado como una medida del desarrollo 
social (v.a. estandar de vida), debido a que el consumo .per capita es· uno de 
los parametros del bienestar social~ 

U pJW1H2lL eáleu.!o de fu ~te.cUtuabilidad nacionat NP1 (a países de mercado), se 
.. hace bajo el concepto de la propensión de los beneficiados a pagar los costos 

a precios diferentes a los·precios del ·mercado, ante ello se procede a 
descoritar los flujos de caja de la 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 cálcula usando :. 

NP
1 

= {1) +.{2) + (5) +. (8) - {3) - (4) ·- {6) - {7) 



donde 
(1) 

(2) 

( 5) 

(8) 

(3) 

(4) 

(6) 

(7) 

Incremento de divisas que entran al país. 
Beneficios indirectos. . .. 

Prestamos de bancos extranjeros. 
Valor de rescate. 
Costo de Construcción.· 
Costos de producción y de operación. 
Pago del financiamiento. 
Reemplazo del equipo mobil. 

Aquí se presenta un reajuste en los precios que diferían de los precios del 
mercado asignandoseles precios 'ociales, estos son : 

(a) Tipo de cambio, mano de obra calificada, materia prima 1 y materia prima 
3, asi como energía eléctrica. 

(b) r~ano de obra no calificada, y entrenamiento. 

Las expresiones (18) p~ra el tipo de cambio y la (17) para el precio .sombra de 
la mano de obra se usan para esta cuantificación donde todos los conceptos de . . 
(a) son valuados po~ ~b~ de sus precios del mercado, ya que la tasa de cambio 
de moneda refleja un proteccionismo· a las exp?rtaciones. 

El segundo grupo de parametros es valuado con costos sociales por debajo de 
los precio.s. del mercado, debido a que la mano de obra no calificada esta 
subempleada en esa zona. 

La tabla 17 muestra los factores de los precios sombra . 



T•bl< 16 
rrc,.:nt V.lluc~ In )O:Jf lvl ito:na .. in T:.allk 7 ,millión dul!.~r~) 

S,,,.,,:iJI Oi...:üun1 K..1:e SociJ.l.Di.so:o•Jnl RJt:~ 
he m 10~~ 1 ..... -·· 1 (•1 ... ltcm . 10% 12% 15<;;. 

l. I'>[T lSCP.I"ASr.IS A\',\ll.· 4J.J. Otho:r ..!o.w;":'lt!i.li: ntltcri.Jh 564.55 469A~ 361.€J 
Aül[ 1 OiUICS 1.\CII,\SCl )ibj...ttl 3u91.60 ~337.59 4.;. D·.)m..::~oti..: :.:.:.i!t.:J p('r'ionnd 16.5.0~ 1 j6.62 1 0·!.51 .... Dum<,t:..: s .. d.::~o :Jt f .. Jt..:l~n 0:\.•:h:m:: 4[. Dvm..:\:'"-.: traino:J \\Urk .. ·rs 126.34 10~.iS Sú.31 
irn¡Jurt pr1.:..:i. · 2150.1H 1761.66 l :~9.08 4g. Dom..:stM;: un\l..ilh.:ú bbor 4.39 39.30 )[),( 3 

lb. l::,,potli. 1613.2:? 1329.94 1•>33.51 
5. LOANS J'RQ)I FORUGN BANKS 602.12 578.76 5~6.45 

2. ISiliRECT BESEFITS 86.H 71.95 55.58 
6. LOAN R[I'AYMENT TO FOREIGN 

h Urb.wi.!1:ivn :mJ >O..:: U! S<rtiL·cs 2~.0ú !0.00 15.45 
IIASKS 629.70 549.15 2b. f:lo:n..:lib frorn oth..:r inir:.ntructu:c 466.62 

"orks 62.34 51.95 40.13 7. REPLACUIEI"T Of ~IOBILE 

J. COSSTRL'CTIOS COSTS 1513.21 1455.52 1375.76 
I'C)l'IP\!FI'>T 6.87 . 5.55 <.07 

~;a. Jmporr..:J m..a:.:ri.1ls ~87.84 853.6 7 ~06.37 8. SCRAP \'ALUE & RECLAJ)IED 
lb. J:~·r.:i~n ;>..:ti<Jnnd 15. ¡.; 15.13 H.!9 11'01< Kt~;<.; CAPITAL 4.31 3.01 1.77 
)c. 1J..,mcui.: m.1t.:rUI~ 439.23 · 422.2H Jn.~u 8J.. Fvrci:,:n .;'ch.Jn¡;..: ..:urnp\Jn:::nt 3.20 2.23 !.Ji 
3d. D.::amo;>fi.: \I..HJ..:J pcrsonnd ~ 1.66 7~.0~ . i3.0) gb, Dumo.:~~i.: .:ompont.:nt"" 1.11 0.78 [ A5 
le D~Jm-..·Sfi...: ~i!kJ 11b~1r b8.14 86.42 83.11 TR.-L\51-'é'RS 
4. Pi\OliUCTIO:.. A )ID QP[RATISG 9. IN VES Hll· !'T CREDlTS rRO~t 

C'OSTS 
' 

3371.45 2194.19 :?142.:!1 N,\'f!Q•;,\l 11,\SKS (f. e." h.) 301.46 290.04 27' .21 
4:>. Jmpvn.:J rru:o,;ri.:!h 740.96 613.20 463. 7S 

10. IN\'EST~II:ST LO,\ S R[PAYMENTS 4b. Forc=i~n p.:r\vn:-.d (T~,.·¡;hnicl 
:ll.SiH.Jn~\:)' 2.61 ~.33 1.98 

TO NATlON.\L 8,\NKS 339.60 312.44 27": .4~ 

41.". SJLi ~·,¡•..::~,~·s :J.br ... •J•I 32.24 Z6.92 ~0-7•) 11. 11~,\'-CI\L CIL\P.CLS I'OR 
H. Jl,•flln!l. ;:1~kU.l:, 1 f" .. H.!:) 1127.77 ~H~. ~} i t?.~ri wo;~!',;:-.(: C:\1'1 TAL l 0:\S$ 181 l2 16t},(_ll) 1:5.15 
4~\ t. R-''' m.J:.::,.!I 1 Sl6.03 ~2$.•).1 :::::.54 

0.24 4d2. R3\\ nn:o:~t.tll !7AI 2!.61$ 17.33 
12. lA~D HtJ',\Y:.IE~T 0.!4 O . .!~ 

4Jl. U.:..: tri.: pu"'.:::r 21.06 17.46 IJ.JS 13. Rt:NT !' .. \ niLNTS 7.47 6.49 .S.02 

El costo·de oportunidad de la materia prima 1 es : 

(1 P ) (1+p ) (e t d . 1 t. 1 a 10%, 12%, 15~) + r1 . fe os o e a ma • .. 

El costo social de la mano de obra calificada es 

t ~ Fracción de Wt 
Wt ~Sueldo de la m.o. calificad~ 

Los beneficios futuros del entrenamiento a la mano de obra son 

[ 1+P -t(1+P)]W 
S · U 

Por tanto el segundo estimado de la redituabilidad nacional es : 

NP NP + p· FE - P ·W - P W - 1 t (1+Pu) - 1) (Wt+ W) 2 ~ 1 fe S S U U 

- ·p.
3
(4d2.) - Pe (4d3.) - (P + Pf + P 1Pf ) (4d1.) + P W •. rl · e r e . s 



TaLk17 
V::~ltJcl or thc par.l~l\Cicrs. u sed in c~kubtioni 

P;,;r:unctt:r Srmbol. 

Forci~n t'(Ch:tngc prcmium Pn; 
Dnmc\tio..: skilkJ bbor prcmium Ps 
Um.kilh:'tl bbor prcmium Pu 
R:~.tiu of unskilh:tllo sldllcllllbor WJt:e r:~.tl! 1 
R:.tw m:~rcri:tl 1 JHCOliUm PHI 
Raw matctill 3 prcmiurn Plll 
Ekchic powl.!r prcmium .Pr. 
OvcrJit m::~r~in:~l IJIC uf SJVin~s . 1 
f.br~itul r;IIC uf n:turn un inVt:\lmcnt q 
Ptoportiun nf forci~n pcnonncl S:II.:uy exp:ttri~ted " f.br{!in;¡l prupcmitics to ~ve: 

- governmcnt •o. 
- national banks •u 

'· - umldltcd workcn •u 
- tr:tin..:d workcn 'T 
-·ICU of thc prÍYJte t'00111ny . lp 

froportion uf bcncfir.:iJI spcnding in thc ~~~iun p 

1 

V,Jim: 

11..11 
o.~o 

.-0.7S 
O .. IS 

1 
0..10 1 
1.70 ' 1 

1.110 -i 
0.)) 
0.~0 

o.so 
i 

0.90 
.. 1 

; 

I.OlU 
o 
IJ 

. ll.$0 
n.~o 

- -------- --- _______ ,.,.,.,._ .... 

1 

1 . ¡ 
1 



Los simbolos aparecen en la tabla 18 

T>bl~18 
f'''''""' v.tl•l'·, ,f l•..:nditt~ l'OSl\, and $UCU'\~ivc c3lirn:¡tc.\ of nationJI profit:.hility:t 

Diic. ¡ate 'Dis¡;. r.1te Disc. ral~ 
lt~rn Notation 10% 12% 15~ 

~h~ui!Jw pth:c of invcstmcnt • 3.94 .2.4H 1.60 . 
fint ntimJh.· NIJ, -1065.06 -1059.1!9 -1041.27 
Net lluw uf r(lfri~n C'\Chant;c n· 2061.R? 1615.38 1110.59 
Skilktl fll·nonnd ¡1JyrncnU . h's 246.70 214.64 177.54 
Un~killcJ blJtJr ... ::l~l'S l\'u 136.13 125.72 113.30 
.Tratnl·d IJl.Jnr W:lft.:\ h'r 126.34 1 0·1.75 80.31 
Futnr•! war~:~ lQ lrJÍncd workcn "' 29A1 19.}0 ?.67 
S..:cmu.J cstirn;th: Nf', -60S. 51 -12).56 --847.01 
C'J\'Cinnn.:nt's l•~:n~.:fiu e; -452:10 -5?0.} 1 -737.?6 
tüti•ll\:d b:mi.\' bl·ndiU 8 236.62 l?lAH 139.89 
Rnt ••f prh:•h' fi'tnnt•n¡y'1 l•cncrii' (' -645.45 -540.55 . -421.~5 

[kncfal3 tu uu~kilh:d labl.lr u 11 R.6J 107.Kil 9MO 
Dcnclit1 tu lt.nm:d IJbur 1' 1H.l? IOG.S2 77.61 
Thirt.l.:stinl:llc Nf', .-2059.50 . -1624.72 -llHR.I6 i 
RcdiHributiun· to luw lncumc 1cs;mcnt\ 

or tho: Sll\·jo,;ty lli 253.02 214.(,2 . 113:01 ! 
BcncfitJ lo th..: rq:iun RO 933.52 81!.77 672.01 . ' 
aAII YJI!Je'. t:;H·cpl fl,r "'·:u e in milliuns of U. S. dolbu. 

1 

U :t:.eJLc.e/l.o c.ál.c.u.to de .ea. lted.U:U.a.bilidad na.U.onal. N~3 [el. .únpa.c.to de .f.a. ta.lta. de 

inv~i6n en f.a. ec.onam~a.]. 

Como cualquier país en desarrollo el país de nuestro estudio busca una tasa 
mej6r de ~aptaci6n de ahorro e inversión, situación que es propiciada,por el 
gobierno. ·En el apendice I se muestra que el precio sombra de la inversi6n es 

11' = (1 s)q 

(i - sq) 

Dado que en nuestra parte t~oria al hablar de precios so~bra se mencion6 el 
concepto de propención al ahorro por los diferentes.sectores es importante 
identificar.los grupos que ganan y pierden por·causa del proyecto • 

. 4(. 



El gobierno : 

G = NP
1

- {2) + Pf/E + (1 + P¡e) [ {9) - (10) ]- {11) + {13) 

Los bancos nacionales 

B =- (1 + Pfe) [ (9) - (10) ] + (11) 

El resto de la economia·privada : 

+ {2b.) + P H 
S 

La mano de obra no calificada 

U= (2a.) P H - {13) 
u u 

La mano de obra calificada 

· T = [ 1 - t (l+P ) ) (H + W) 
u t 

• 

Por tanto el estimado final de la contribución del proyecto al consumo agregado 
es. : 

donde 

NP = a {S,rr) G + P (S,rr) B + y {S,;) P 
3 

+ a {S,rr) U + ~(S,rr) T 

~ (S,rr) son funciones de consumo agregado dependientes del ahorro 
S, y el precio sombra de la inversión rr. 
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2.7.3 La redistribución de ingresos a los mas pobres segmentos de la población. 

Implícitamente hemos tocado este objetivo ya que toda la fuerza laboral 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. T de modo que la redistribución de ingreso del proyecto es IR = U + T 

2.7.4 La redistribución de ingresos a loi segmentos mas pobres de la población 
en la parte sureste del país. 

Estos son 

·Beneficios indirectoi· resultados. de ·la construcdión de infraestructura. 

vivienda y servicios sociales: 
Parte de los salarios pagados al personal extranjero serán gastados 

: en 1 a región. 
Pago a todos las categorías de fuerza laboral usadas en el proye"cto. 
Pago a los gobiernos locales por el uso del terreno. 

La' renta de la .vivienda en la región se considera una pérdida en la región, 
pero no obstante se·pueden crear mecanismos ·para redituar dicha inversión. 

El valor de redistribución a la región es : 

RR = (2) + (1 - et ) (3b) + (1 - et ) (4b) + (3d) + (3e) + (4e). 

+ (4 f) + (4g) + (12) (13) 

donde 

et = % de moneda extranjera pagada a extranjeros gastada en la zona. 

lq¡ 

; 
J 

l 
1 
¡ 
1 

j 

l 

1 

l 



Y usando la expresión {5) los beneficios netos -~edistribuidos son 

... RB = RR 

2.7.5 Evaluación del proyecto 

1 

1-Y 

La tabla 18 muestra una buena parte _de ,los 'c5lculos finales, de ah, es claro 
que si tomamos sólo el incremento del estandar de· vida a la ·región el proyecto 
no es redituable~ debid~ a que· NP es négativo para todos los valores relevantes 
de la tasa interna de retorno, pero. si 
para integt·a·r los 3 objetivos sociales 

usa~os una función objetivo global ~. 

modificados por factores 'l. 
1. 

donde de los c5lculos muestran NP 3<o, IR >O, y RB >O 

Por tanto la naturaleza del proyecto depende de los .factores i·
1 

y 'l
2 

donde el 
gobierno dar5. mayor o menor peso a los sectores m5.s pobres del pa,s. 

·La fi"gura 2 muestra las combinaciones entre los -pesos 'li que hacen redituable 
al proyecto; (~.>o ) 

2 

1 

Redituable 

( <1> >o) 

1 2 3 1¡ 5 6 7 8 9 

FIG. 2 Espacio de Soluciones del Proyecto. 
4., 
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Por tanto el anilisis establete todos los riesgos y los beneficios y conduce a 

una respuesta simple : ?_!_ ó NO· tomar el proyecto, e.n·M.te. pwt.to fu de.cM.-<.6n 

M .to.taf.me.n.te. poUü.ca. 

Ciertamente, para concluir podemo~ dec.ir que una forma· más adecuada de abordar 

el problema de la decisión multicriterios se puede ·basas en los conceptos de 

la teoría de Utilidad. El espacio de soluciones de la Fig. 2 permite un gran 

juego de al terna ti vas que el tomador de decisiones puede dar prioridad de 

acuerdo a su propensión al riesgo. 
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5.8 PARAMETROS ECONOM!COS DURANTE LA OPERACION 

5. 8.1 Curvas de Aprendizaje y Factores de Disponibilidad 

Para medir los beneficios y costos esperados de una inver­
sión, durante él curso de su vida económica, se hace una " 

estimación de los niveles de producción que son factibles­

de alcanzar periodo a periodo. 

A menudo 
puede ser 

1"'. periodos corresponden a años y la· estimación 
. ' . 

burda o un tanto cuanto sofisticada. En el pri-
mer caso se pu~de suponer que la producción seri constante 
durante cada año de la vida económica de la inversión, e o 

igual a un cierto porcentaje de.la capacidad riominal. 

Por ejemplo, se podría su~oner que el nivel de producción 
es siempre igual al 801 de la. capacidad de un equipo, lo -

que se puede representar gráficamente como. sigue: 

Factorei de disponibilidad 
(%) 

lOO 

80 r-----------~------~--------~-, 

1 2 3 4 n 

Vida Económica 

Períodos 

Di a grama ·5. 4 G r á f i e a burda de opera e i 6 n vi a b 1 e de un . e q u i p o 

donde la producción se grafica como un porcentaje. de la capacj_ 

dad nominal. A estos porcentajes se les denomina factores ~ 

de disponibilidad. 

En el caso anterior los beneficibs y costos de operación se 
rin constantes durante. cada periodo. 

En realidad, la vida económica de los ~quipbs suele estar-
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2 

caracterizada por una variabilidad importante en sus nive­

les de producción potencial. Aun cuando cada grupo de equi 
pos pudiera tener propiedades únicas que lo caracterizaran 
y, dentro de un grupo especifico de equipos, tambiin se pu­

dieran dar circunstancial particulare~ en cada equipo, se-­
ria posible distinguir ciertos patrones de comportamiento -
predominantes. Además, debido a que algunos factores que -
norman los niveles de producción d~ los equipos son contro-
lables (i.e. los mantenimientos programados) ó previsibles 
(i.e, el proceso de aprendizaje en la operación de un equipo) 

se han ll~gado a determinar ~curvas tfpicas de producción 
viable'' para divers~s familias de equipos. 

Para muchos equipos es posible señalar la existencia de un 
lapso inicial en su vi.da económica, llamado de aprendizaje,. 

durante el cual los niveles de producción son cr~cierites, -

pero sensiblemente inferiores a los niveles normales. Des­
puis se inicia un segundo lapso mayor en que los regimenes 
de operación alcanzan un nivel establ.e y cercano al de su -

capacidad nominal. A este se le .llama lapso normal de ope­
ra e i ó_n. 

Una segunda aproximación gráfica a los patrones de produc-­
ción viable, caracterizando los dos lapsos mencionados, es 
como sigue: 

Factores de dÍsponibilidad (%) 

lOO 

80 

Lapso de 
aprendizaje Lapso normal 

Diagrama 5.5 Gráfica de Operación Viable con Aprendizaje. 
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El momenio en que concl~ye el aprendizaje de un .equipo o pr~ 
ceso se determina de acuerdo con convenciones q,ue le ,son pe­
cul lares a cada rama industrial. Por ejemplo, en e.l sector 
elictrico, se considera que una unidad generadora debe ope~-. 

rar con los factores de disponibilidad correspondientes a su· 
régimen normal de operación ó superiores, durante un periódo 
ininterrumpido de un mes, antes de iniciar su -lapso normal de 
operación. 

La parte de la gráfica que corresponde al lapso de aprendiz~ 
je es conocida como ''curva de aprendizaje". Esta curva es -
casi inexistente en algunos equipos, pero .en otro~ es nota-­
blemente disti~ta al régimen normal. ·son mucHos los facto-­
res que condicionan el proceso de aprendizaje, ·entre los que 
destacan: 

12 La experiencia del persona_] de OP._eración que,. tratándose 
de un equip_o nuevo, puede ser limitada o nula. ,La capacj_ 
tación previa de dicho personal .no necesar~amente. compen­
sa su falta de experiencia. 

22 Las limi.taciones ticn~cas i-nherentes a· la operación de un 
equipo nuevo; Bien conocid6 es, por ejemplo, el lapso ne 
cesario para ''aflojar'' el motor de un vehfculo nuevo. 

32 Las activida~es de producción· de cará~ter preparatorio, 
debidas a la naturaleza misma del sistema de producción. 

E Sta S S O n • f.r e e U ente S en 1 O S e a S O$ de a C ti V id i1 de S 
extractivas, ya que para la explotación. de un tajo ó de 
un a mi n ~·. subte r r·á n e a es p re e i so i ni e i a r 1 as a e t i v id a des 
con maniob~as· de preparación, durante las cuales la pro­
ductividad efectiva es nula o reducida. ·En el Újo,. las 

maniobras de descapote,y en la mina, la construcción de 
galerias para l.a preparación de frentes largas, caracte­
rizarr el aprendizaje. Lo añterior ilustra el hecho,de­
que las curvas de operación viable se aplican al estudio 
tanto.de equipos como ·de proc~sos·., 
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En los proces~s ~e·m~hufacturas co~ fabricación en serie, 
tambiin se presenta el fenómeno. de aprendizaje en relación 
con las causas anotadas en primero (experiencia de la mano 
de obra) y eri tercer (preparación de la lfnea de ensamble) 
tirminos. 

Típicamente, las curvas de aprendizaje suelen· ser cóncavas, 
es decir que durante su curso, la producción se i~cr~menta 

' con tasas c~da vez menores. En los diagramas 3, 4 y 5 se 
ilustran curvas de aprendizaj~ de varios tipos de equipos -
en la indust~ia siderQrgica. • 

Por lo que se refiere al período normal, las desviaciones -
previstas co~ respecto·~ un rigimen estable son las que co­
rresponden a mantenimientos programados para equipos compl~ 
jos .. Por ejemplo, en siderurgia, los altos hornos, para la 

. . 

prodtiCtión ·de ~rrabio requieren de un mantenimiento mayor, 
con recubrimiento 
aproximadamente. 
al equipo durante 

completo de su interior, ·cada sl~te a~os 
' Esta maniobra puede retirar del servicio 

unos seis m.eses. 

Algo similar ocurre en el sector elictrico, con las centra­
les nucleoelJ.ctricas. En istas, cada diez a~os, en promedio, 
se realiza-la r~carga completa de combustible en los react~­
res nucleares .. Como ejemrlo en el diagrama 5~9 ;e presenta la 
gráfica de facto~es de dis~onibilidad previstos por Sofratome, 
proVeedora de sistemas nucleares de suministro de vapor de ~ 

a~u.a presurizada para unidades gener11doras de 900 a 1300 MW, 
durante la vid~.~ton6mica de estos ~quipos. 

. ~, __ . ___ ___:__:__ __ . --·-·---· 

. ' 
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. : ~.:; ;·::~'.:~;>~·rj :'· .. 
. . _... .. 

Por último';'l"a 'inc'idencia de fallas suele ir en aumento en 
.la mayo~fa de.·los equipos, conforme avanza iu vida económi-. ... . . 

ca. Esta situación significa que, .en promedio; los factores 
de disponibilidad declinan gradualmente durante la última~ 
parte _de la vida económica de los equipos; o. de los sistemas 
de producción cuandci se trata; por ejemplo, de yacimientos 
que se agotan. 

·' A todo 1 o ante r i o r ·· s e deben a il a d i r · des v i a e i o n es a 1 e a t o·r i a s 
en la disponibilidad de los equipos. Estas se refieren a -
causas diversas no· previsibles, ·y d'ifieren considerablemen~ 
te, in~lusive:entre equipos similares. 

En consecuencia, la curva real.de factores de dis~o~ibilidad 
de un equipo, podria.presentarse co~o sigue:. 

F.D.Ü) 

100 

1 2 ..... : 
Pe.rfodos 

n 
Aprendizaje Lapso Normal 

'• 

biagrama5.10Gráfica Tfpica de O~eraci6n Real de un Equipo. 

Cuando se -¿uenta con gráficas de _operación real de varios 
equipos similares, éstas pueden analizarse, ponderarse y 
ajustarse con objeto de obtener grÚicas prospectivas de -
operació~ vi~ble, para su aplica~ión a equipos futuros . 

. . ·. 
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Un ejemplo de ésto se ilustra en el· diagrama 8, donde apar~ ~ 
cen en primer lugar las curvas discontinuas correspondientes 
a 5 unidades generadoras termoeléctricas de l~B

1

MW. A ellas 
se sobreponen dos curvas continuas, la.primera, irregular, -
un promedio aritmético de las curvas individuales; y .]a segu!!: 
da, suavizada, com6 el. mejor ajuste polinómico a la anterior. 

Es esta última curva la que se utiliza en estudios de plane~ 
' ción. Sus aplicaciones principales son: 

12 La programació~ de inversiones, para que la entrada en .. . . . . . . . 

operación 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 produ~ 
ción exceda permanentemente, en proporción. razonable, a 
la-demanda. 

Esta propiedad es privativa 
no es.po~ible sustituir los 

de sistemas en los cuales 
déficit temporale~ con imp'or 

. '-
taciones. En otros casos podría convenir diferir la ex-
pansión en capacidad para aprovechar eventualmente las ~ 

economias de ~scala .existentes en proyectos de inversión. 

22 La estimación de costos y beneficios asociados con la 
operación. 

Lo~ costos d¡ operación a menudo pueden clasificarse en 
fijos y variables, en tanto que los beneficios casi siem 
pre son proporcionales al nivel de producción, o sea va­
riables. 

Es evidente que la calidad d~ las curvas de factores de 
disponibilidad de equipos y procesos es determinante de 
la calidad del flujo de efectivo que se obtenga para la 
evaluación de 1 os proyectos correspóndfentes . 

. , 

.i. 
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5.7 PARAMETRQS ECONOMICOS B~SICOS DE BIEN~S -DE INVERSION. 

Los acervos fisicos o bienes de inversión (instalaciones, ma~ 
quinaria, equipos) no se consumen sensiblemente. duranté el pr2_ 
ceso de producción. Para evaluar proyectos es necesario defi-. 
nir varios parámetros económicos que permiten transformar los 
~eneficios y costos de los acervos fSsicos en compon.en.tes anu~ 
les (o por periodo) del flujo de efectivo del proyecto. A co~­
tinuación se enuncian y explican·l~s parámetros de usó más ge-. 
i1 e r a 1 i z a.d o . 

5.7.1 Vida Económica 

Se ·denomina vida económica de un bien duradero al pe­
riodo esperado de uso del ~ismo, que hace qué el ~osto­
anu~l equivaie~te de continuar utilizándolo sea mlnjmo.: 

:.\. 
La vida económica de un bien suele ser estimada ~:par.::: 

tir del análisis del· comportamiento que en.el ~asado 

han tenido bienes Similares. 

Una de las aplicaciones _que se da· al parámetro' de "vi 
da económica de un bien" es la de tomarlo como base 
para ca\cular el gasto anual, por concepto de depreci~ 
ción. ~ue se asigna contablemente al "consumo~ de di-

. 1/ 
cho bien.-

Como eje~plo; en él cuadro adjunto se citan algun~s va­
lores tipicos de vida económica (VE) para equipos em­
pleados en el Sector Ellctrico. Las tas•i de depre¿i~ 
ción anual correspondientes se calculan como (lbO/VE), 
lo que se deriva del mltodo de línea recta~~-

lf ver sección 5. 
y ver sección 5.7.4 ,,. 

.. 
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.CUADRO 5 .5 

VIDA ECONOMICA ASIGNADA CONTABLEMENTE 

A VARIOS BIENES DE INVERSION EN EL SECTOR ELECTRICO 

C O N C E P T O · 

PLANTAS GENERADORAS ~ GEOTERMICAS 

. Edificios, Es trud:ur'as y Adaptaciones. 

· Unidades ·Turbogeneradoras. 

Equipo Eléctrico Accesorio •. 

· Pozos y Conductores de Vapor. 

PLANTAS GENERADORAS - VAPOR 

Edificios, Estructuras y Adaptaciones. 

Equipo Generador dé Vapor. 

Unidades Turbogeneradora·s_: 

·Equipo Eléctrico Accesorio. 

PLANTAS GENERADORAS - HIDROELECTRICAS 

Edificios, Estructuras y Adaptaciones. 
. i 

Vasos; Presas y Conducciones de Agua·: 

. Ruedas Hidrául teas, Turbinas Hidrául teas. 

·y. Generado-res. ' 

Equipo Eléctrico Accesorio. 

.. ·•• ·.· .. - . 

TASA DE VIDA 
DEPRECIACION . ECONOMICA 

2.00 . 

3.00 

.3.00 

·10.00 

l. 70 

2.65 

2. 50 . 

2.56 

1.56 

1.25 

2.00 
2.50 

50 

33 
33 

10 

59 
38 

40 

39 . 
1 
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80 

50 
40 
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s. 7. 2 oe~';ec;a·c·ión. 
,:-.. ,, 

La··de'préciación es un instrumento p'ara medir la influen 

cia del tiempo sobr~ ~1 valor"de un bi~n de inversión, 
y para crear una reserva par.a prever su eventual rep2_ 
sición. 

Conf~rme un bien envejece su val~r se reduce por efectos 
tanto intrfnsecos como ext~fnsecos; entre los·primeros 
se cuenta el deterioro gradual del bieri, que· se traduce 
en su menor confiabilidad, acompaftada de costos incre­
~entales _de mantenimiento y·repar~ció~; entre 16s segun 
dos estli el progreso tecnológico,.que significa obsole~ · 

cencia y menor pro~uctividad del bien, cuando se le com 
para c~n sustitutos mridernos. 

Excepciones se presentan en el caso de bienes que adqui~ 
ren un valor mayor como antigüedades. 
los terrenos que no son degradados por 
puede~ estar sometidos a un proceso ~e 

Por otra part·e, 
. ' 

su explotá"ción, 
apreciación. 

Desde el punto de vista contable la depreciación es un 
instrumen~o de asignación y no, de evaluación, es decir, 
e~ un método para distri~uir el costo inicial de un bien 
de iriversión a lo largo de su vida estlmada. La d~pr~~ 

. . ,, " ' •. d '• •. , -~ 

ci•ci~n~es un ·costo virtual 
' :· ···: ·: 1 • :: .. 

· gui·er\tes ·'pr,opós i tos: 
. . :. ' 

que se regist~a con los s1-

.f-• ,·. . ,. 

a) Para medir adecuadamente los. costos de producción, in 
cl~yendo el consumo paulatino de los bienes de in-

_ versión . 

.'. ~ ' ' 
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b) Para recuperar el capital invertido. 

e) Para crear una reserva para reinversión, es d~cir P! 
ra. la reposición de los bienes de inversión. 

d) Para reducir los ingresos gravables. 

Por tratarse de un costo virtual, la depreciación no 
forma parte del flujo de ef~ctivo del proyecto. 

Es posibl~ categorizar varios tipos de depreciación en 
·función de sus causas. 

a) Ff-sica.- Debida al desgas~e gradual o al deterio 
ro sQbito por falla permanente del bien de inversión. 

b) Funcional.- Ocurre cuando se hace insufiente o innece 
saria la f~nGión que realizaba un bien de inver­
sión.· Ejemplo es el de ~n puent~ estrecho para el 
paso de camiones; cuando .los vehfculos exceden en 

.dimensión y peso la capacidad del puente, la fun-
' . 

ción de éste resulta insuficiente. La éventual 
constr~cción de otro puente hace del primero 'inne­
cesario. 

c) TecnoJogia.- Por obsolescencia. 

d) Por agotamient6.- Es resultado de la explotación 

de un· r~curso no renovable. 

e) Monetaria.- Debida a variaciones en precios. El 
aumento en el precio de un bien encarecé su reem­
pl•zo, de manera que el capital recuperado por su 
depreciación será insuficiente· para adjluirir un 
sustituto 1/. La reducción en el pre~io de un bien. 

------· ----------
1/ Más adelante se discuten procedimientos para contrarrestar 

los efectos de la devaluación monetaria. 

------"-----~----'-'-~- -~~-----"---"----~-- .. ---··---
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durader~ que se mantiene en inventario tambieñ se tra 
duce en una depreciaci6n monetaria; este fenómeno ocu 
r~e en mercados con variacioes ciclicas, com6 los dé 
los ~etales, y en industrias con alto ritmo de innova-; 
ci6n tecnol6gica como la electr6nica. 

5.7.3 Valor r~sidual y vafor contable. 
1 

El valor esperado de un bien al final de su vida econó 
m.ica se denomina valor resid~al. 

El valor residual puede ser p6siti~o. nulo o negativo. 
Positivo cuando es revendidó para su ·uso ulterior o co­
mo-chatarra, negativo cuando el costo de su remoción 
(por ejemplo,en la.d~mol.ici6n de un edificio) excede al 
valór recupe~able por 1~ venta di sus partes.· 

Se conoce como valor contable de un bien a la. diferen~ 
cfa entre su valor inicial y la depreciación acumulada,. 
en cada perfodo de su vida económica. 

·Cuando., un proyecto de invers.i6n tiene una durad6n es­
p~rada infe~ior a la vida econ6~ica de algan bien de 
inversi6n reque~ido por el .Proyecto, al final del mis­
mo será posible recuperar tal bien con ~n valor conta­
ble positivu. En tal caso; este "valor recuperable'' . . 

debe incl'uirse explfcitamente como un.beneficio .en el 
fluj~ de:efectivo del proyecto. 

'_, ,. 

Es converiiente visualizar los cargos por dep~eciación 

como pagos a un fondo específico, ·creado con el· fin de 
fin~n~iar el reemplaz~ del bien considerado. 

·,¡. 
--------~--~~~1._··~~~~---------- . . .. =-=--~~--
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Existen varios .m~toaos para depreciar bienes de iriver­

sión, los m-s comunes se mencionan a continuacifin. 

n vida económica esperada de la unidad productl­
va, en años. 

t ahos transcurridos· desde la. entrad~ en opera­
ción de la unidad productiva (t=l, ... ,n). 

C costo de la unidad productiva. 

S valor residuál de la unidad productiva al fi­
nal de su vida económicñ. 

d .. ' 
t 

. donde 

cargo por dep~eciación en el periodo t 
(t=l, ... ,n). 

factor del carg~ por depreciación en el perlo­
do t ( t=l, ... ,n)·. 

valor contable de la unidad produttiva al fi­
nal del año. t (t=O, ... ,n). 

La~ siguientes expresiones relacionan el valo~ canta-
' 

ble y los cargos por depreciación: 

t 
vct = C·- /, D. 

i =! 1 

= -
1 

Estas dos ecuaciones fundamentales son aplicables indl­
pendi~nt~mente del m~todo de depreciación empleado. 1 

Dt vct-1 vct 

,. 

I 
' 1 
1 

r 

i 
1 
1 
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i) El método de la línea recta: 

Es el métodó más simple, 'se caracteriza porque la 

depreciación anual es constante: 

dt ~ 

n 

D e-s y ~ t 
t n . ' 

ve ~ e - tD 
t t 

ii) El método de la suma de dígitos: 

~s un método de depreciaci6n acelerada en los pri-

mer~s afias de la vida econ6mica del bien. En cada 

período el factor d~ cargo ~nual por depreciaci6n 

estS dado por el cociente que: ie~ui~a de dividir el 

ndmero de aAos de la vida econ6mica restante(n-t+1) 

entre la suma de los dígitos de la vida econ6mica to 

tal (1+.;.+n~n(n+1)/2). 

Es .decir: 

. d ~ 
t 

~ 

2 (n-t+1) 
n(n+1) 

2(n-t+1) 
n(n+1) <e-s> 

2(1+ ••• +(n-t¡} 
n(n ... 1l. 

1 e-s> 

iii) F.l ntétod~dcl balance decreciente: 

+ S 

1 
·' 

1 

\ 

'l 
:i 

'1 
' 1 
1 
1 
1 

'1 
1 
i 

1 .¡ 
1 

1 
' i 
1 

1 
i 

1 

1 

1 

Este método, que. genera· la depreciación mayor en los pr!_- ._.:.· .. _··.·. 

meros períodos, se bas~ en definir una tasa constan 

te de deprec-iaci6n: 

d: tasa de depreciación = 1 
S '/n 

( --·) con S > O e· 

aplicable al valor contable de la unidad productiva 

en cada período. 
1 

i 
1 

l 
_j 
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vc'{{';~;~;}c··( f-d ¡t ': 
' . ;' ~- ... 

::.i~·n;,.~•-[ 1 • ( 1- ·.n J ~-· ) J t 
( t=O, ... , n) 

= 

D. = ·Cl-cs ¡Ú-_1)/n .1 n/s ( 1 . -· ) 
. t l . ' v--rc-1 t= •.... ' n 

iv) El mttodo d.el fondo de amortización. 

La depreciación calculada por este método, consti 
tuye u~_forido uniforme anual que recupera la cant! 
dad 'invertida. Este método considera que el va­
lor 4e·un bien decrece a una tasa creciente, en 
contra,osici6n ~on lcis i~todos de 1-a suma de dígi­
tos i.de balance decreciente, en fos cuales el va­
lor·co.ntilble del bien disminuye a una tasa décr~­
c i en te .. 

·; 

En_ e~te ~~(odo·, se establec~'un fondo de amortiza-
ción, cuyo monto crece hasta hacerse igual al va 
lor infcial menos el valor .residual del bien. 

El caTgo por depreciació~ en cada período es igual 
al in~~emento del fondo de amortización en·dicho 
perío~o'. 

. ,. - - ~.: . . 

En la·'sé~'é:'ión 4.1'.2. se definió él factor del fon­
do de·ainortización, de la forma siguiente: 

___ i ___ . 

(1+i )n-1 
' . ' 

A partir de este factor, se.establec~ el cargo por 
depreciación: 

. '· "' -

. ·.' 

1 

1 

1 
1 ·,: ~' .. 

• -:{A,, _.-_·_-;:;···.:,.~;.: .'_,,f~~ .. ,·";- .•.. ~- ... ' ~---.e:;;:l·•··'····-· .J 
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.,;1 • • • • ! : en donde .. i_ ,e_s.la_,tasa ,de interés~o tasa de des-
... .cu~n ... t_o .con_s.19~r~.da_:.1- ··t·- 1 •• -:--.·: , 

'j . :. J. ~1 

Entonces 
... 1 • u: ~· . 1 .) • 

•• 1 - ~ ; : 

-. 
1.1 1 ·-· 

..... • ' 't'- r 
D = (C-S) i (l+i) 1 
· t · . (l+i rn .J ·1- · 

. ' 
• 1 I'J ·i. ~ ~ . :.: ! ~ . 1 

•• • •\ ' . t 
ve = e - ·(e-s 1 ( 1 +; J - 1 .. 

~ ' " t • • . J. . •. e • . ( 1 +'nn ~: '1 • ,. 
•;;·_:-- •·(. .• • •. ', •• ··-- -1 ~ • f 

y 
·, .. 

... (' ··_. • .. 
~- : !"-

.,, Comentarios .. , , -' ' 

__ :;. __ ·.;· __ ._ ·. _:;_:··. · :~':'i~~-- ~-··r ·!·.!·v~. r~-

. Los métodos analizados están basados en la edad crono-
· •• 1 .• :-- . '-~·-, •.• ,_·, - ... '.' •.•. -.· .•• :·•·- . 

·. 1 Ogica ·de la unidad. productiva, pero no toman. en con si-
~ 1 1 ' ' (_ ' ' • : • • ' ,. • ' - • ; ": -· • : ·' -' • • 

·· · dera~~6n-·su deteriord u obsole~cencia. · Idealmente, el 
valore ci>'nlabTe de ·un bien debe·,. en' cada. periodo, refl!. 

.· j a r' fu. vaTor' re a r;· otra S 'pr'opi e_d~des de_sea bl es son que 
el méto'dcl" sea-' fáé:i'l :de1 apHca·r· y q·ue· perinf.ta recuperar 

· .. :'el •capital i-nvertido. . í '·( ~ . :' .•. ' '·~-. 

• . ' ,, ' ~· í ..... -- . . . 

·'-' t' •• t J. 

Cuand.o 1~-,tasa d_e. i!lte_rés emp)_ea.da, con. el mHodo del 
fondo.de -amorti.zaci6n .es nula,.,l!s'te es equivalente al 

• - • ' • • • • '. • ••• .,1 • .. •• 1 • ' . • 

~.e .. h .1 rrea rec-ta_; . entre ma.yor. ~siri,· l,a .. dep_reciaci6n':···. 
, .. inf~ial e~. menor.. Hn ,lo·~- mHodoS: de depreciación 
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acelerada se tiene que, durante la primera mitad de la' 

vida económica _del .bien, la depreclac16:n·' ac'uínulada es 
. igual a tres cuartas 

ma de df-gi-tos; y dos . - . ~ . 

. ,. \ . ·. 

par'tes 'de siJ'valor infcial;con SI!.· 
terceras. partes, con·b~l~nce'de- . 

•• . • •• '·,- ·_.,. '1., 
r . 

: 1' ·_ ~ 

'•-'. • \ _;_:.) .• ·' 1. -· 
.. --·- -..... ' ~ -~ . -" 

ll._.f.~~!Q!. __ d e recu perac i 6n de 1 capital_.' 
_ .... 

' : . ~ 

El factor de recuperación del capital se ·utiliza pnra 
.. convert-ir los· ¡;gsto$: 'g@'•fnversi6"n; de1 :un- pr.oyectó. en 

un. flujg dQ·~arggs f1jos uniformes; que es s~~icien- · 

~. 

. ~-· 

,. 
•". 

:: 1 

.1 
. 1 

1 

1 . ·¡ 
• .• 1 

. ··': 

' . ~' .. 

:.;· 

<4. 
. __ , 
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i! .' ( 
.-, r 

g = 
c(l+r)n (-r) 

1 -(l+r)n 
·, . 

n· 
( 6) = 

r(l+r) .e 
g 

(l+r)n- 1 . ' 

·.' 

Cuando los flujos _son _uf1i.for,mes, la_,f~_acció_Fl_,_"c'~Bita1 izada en 

cada intervalo es: 

( 7) 

es decir 

(8) 

en particular, 

f =·_5.L 
e 

f: 
n 

(l+r) . -1 

cuando la tasa 

f = _5.L = 1 
e n 

' Se pu"ede ver· que: 

f r 
= 

( 1 +r) n - 1 

. -. 

de descuento es nula (r=O) 

1. 

+ r 

Se concluye que el factor·de recuperación del ca?ital es igual 

al factor del fondo de amortización más la tasa de descuento. 
¡: ' \ 

Este resulta.do si~.nifica que el fac.tor de recuperación del ca 

pital permite recuperar el valor de la inversión (mediante la 

creación ~e una reserva p~ra depreciación· por e.l m~todo·del 

fondo de amortizaci6~) y adem&s paga~·el basto ·del dinero a 

una tasa r la cua_l puede segGn sea definidn, reflejar aspectos 

~onetarios y sociales. ' . 

En el cuadro 5.6 se r_esumen a~gunos valores·del factor ,de ,re-

cuperaci6n del capital . 

• <. . ,., 

';. 

() 

•J 1 

! 

o 
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CUADRO 5.6 

ALGUNOS VALORES TIPICOS DEL FACTOR DE 

RECUPERACION DEL CAPITAL 

econó Tasa anual de descuento (%) 
' es pe-

en años o 5 10 1 5 

10 o. 1000 0.1295 0.1627 o. 199 3 

1 1 0.0909 0.1204 0.1540 0.1911 

1 2 0.0833 0.1128 0.1468 0.1845 

1 3 0.0769 0.1065 o. 1 40 8 o. 1 791 

1 4 0.0714 0.1010 0.1357 0.1747 

1 5 0.0667 0.0963 0.1315 0.1710 

20 .0.0500 0.0802 0.1175 0.1598 

25 0.0400 0.0710 ·o.1102 0.1547 

30 o·. 03 3 3 0.0651 o. 1061 0.1523 

•· 

20 

0.2385 

o. 2311 

0.2253 

0.2206 

0.2169 

0.2139 

0.2054 

0.2021 

0.2008 

- 5.55 ~ 
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5.6 LOS PROGRAMAS DE LA OBRA Y LA INVERSION 

Durante las etapas de factibj.lidad y de disefio se van· conformando 

los programas t1e l.a obra y la inversi6n: primeramente cor1 u11 car&c 

ter muy preli.minar y mas adelar1te, en revisiones sucesivas, aG~ d~ 

rante la etapa de const~ucc~6n, se tendrán programas cada vez m&~ 

pr.ecisos. . ' 

Estos programas son· elementos de fundamental importanc~a en el ~ 

control efectivo del avance del proyecto, p~ra: 

1a¡ prever la apl~caci6n oportuna y co6rdinada de los recursos 
• 

(humar1os, financieros y f!sicos) requeridos, 

2~) detectar desviaciones tan pronto corno se suscitan, v 

32) tomar acciones correctivas. 

Estos pro~ramas sotl calendarios en los cuales se identifican 
' . - 1/ . . para cada perlado - las acc1ones mas 1mportantes 

que se deben realizar~. los recursos requeridos y los presupuestos 

corr~spondientes. 

Evidentemente, la metodoiogfa· que .se.resefia a continuaci6n no ei. 

sino una descripción muy simplificada de los hechos, con objeto 

de destacar loé aspectos m5s relevantes ·ae.la programación de ias 

obras y las inversiones. 

5. 6 . 1 
) . 

En primer .término se elabora el programa de la obra, en el'.cu'al. se des 

taca t·~l avance ffsico de la misma,- identificando tbdos los proce~ ' . 
sos q~e es necesario llevar a cabo en ~ada .Pe~iodo. 

En ~eguida, para cada actividad, se identifican los recursos nece 

sarios y el momento en que deben. ser aplicados; de manera .4U~ el 

-----· -· ----.. -----~----. ··--· -----·· ~-~--
.J./ !.::in p~:::,r(h:r qcneralidad, se hurá refer~ncia a pl..::!rfodos .anuales .. 

. . , . 
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calendario de procesos pueda ser traducido en un calendario equ~ 

valente de apli.caci6n de rec~rsos. Es este Último el que se em-

plea en la evaluación econ6mica de los proyectos de inversi6n. 
''-

Conviene recordar en este punto que el concepto c·entral del fe-

n6meno econ6mico es el in&lisis de la asignación de recursos es­

casos a la realización de actividades optativas, en el contexto 

integral del sistema econ6~ico. 

Para detallar el programa de la obra, se cuenta con técnicas es 

tandarizadas, ccimo el método de la Ruta Critica, que ayudan a -

secuenciar actividades y distribulrlai en el tiempo, de mane~a 

que se optimice el calendario de avance flsico, adecu!ndolo a -

la disponibilidad de los recursos involucrados. 

• 

5. 6. 2 El Programa de la Inversión 

Para_f>roceder metódicameftte con el análiSis se incOrpOra una no 

tación. 

a) elementos .b~sicos: 

i conjunto de reéursos { i= 1 •. .. ' m) 

j conjunto de _pro_cesos { j = 1 •. . . ' n) 

t conjunto de períodos (t=1, ... ,s) 

s c.:. J. a dLir·uc.i6n Cspr..r.adu Cie .l. a const:rucción de la obrn; lns rec:ur~•o:=; son, 

por c~jcmp.lu: mano de obra, matcr·.i.alc!-3, equipos, et:c.1 los procc::;os pueden 

referirse a actividadt.~~ tales como:. cimentación, fabri'cac.ión de f~quipos, 

montaje de equiPós, ·etc. 
b) parámetros y variables:. 

z pre~upuesto de inversión total {esc~lar) 

I 

Q 

X = 

vector de presupuestos de inversi6n ·total anual 

matriz de ·presupuestos de inversióu pq·r procc.~so 
y por verÍodo. 

:rnatric<=s· 
período. 

técnicas de recursoS y procesos, por 

matriz de presupuestos de inversi6n por recurtio 
y por IH~ríodo. 

• 1 
·[ 

1 

'1 
1 
1 
i 

1 

i 

1 

i 
! 
i 

1 

i 

·.1 
1 

1 

1 
' 

-~~-~~~·"'·:·-"•"'~· '"'·'k•.~· ;._,"J·.: ... .::: ..• :.'.:...__~ 
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Como sínte~is dil.programa de la obra ~e elabora el anllisis de 

actividades ci~.e;, mediante coeficientes técnicos 

clona 1~ equivalencia entre recursos y procesos 

(y .. ) , propor­
l.Jt 

desglosados en 

el tiempo. El presupuesto de inversión se obtiene al expresar 

estos coefic.ient·e.· técnicos en· términos 'monetarios. 

En una primera fase se podr!a precisar. ~ue, por .ejemplo, durante. 

el pe.río~o inicial el-proceso de cimentaci6n requiere ~a aplica-, 
' 

ción de 650,ÓOO horas-hombr~. En la segunda fase ~e a5adirla 

que, dado un costo medio estima~o·en $60 la hora-hombre, el 

prestipuesto del primer' período ser& de 39 millo~es de pesos por 

~onc~pto de .mano. de: obra,· en ~1 pi~-ceso de ·cimentaci6n. 

(yij't = $39 x 10
6

, con i=mano de obra, j=cimentación, t=año 1). 

Los presup~estos de _inversi6n se ~ueden concretar por la vía de 

los .recursos 6 de los .p~ocesos-. 

tes: 

m 

qjt = ¿ 
yijt 

i=1 

n 

xú = ¡; 
yijt 

j = 1 

·m n 
= ¿ ¡; 

i'= 1 j = 1 

m 
= ¿ X 

i=1 it 

n 
= ¡; 

'lj 
j= 1 

t 

m n 
= )~ ¡; 

i = 1 j = 1 

S 

= ¡; It 
t=l 

.. --

Se tienen las id.eritidade:s siguie~ 

yijt 

S 
¡; 

yijt 
t=1 

1 . ·j .. 

i 
1 

.. 

. . ', 
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4 

Por ejemplo. se puede tener:." 

i) Avance físico de procesos por per~odos: 

Períodos p r o e e S O S 1 1 2 3 4 . 
-·· . 

1 ) cime 
2) otra 
3) mont 
4) inst 
5) inst 

ntación '11////, wt s ·obras civiles-

~ aje de equipos. 1 ' W/lt 
alaciones 'especiales-~ '1111 

l'l,fl/111//1/h rumentación y control 

iif Presupuestos de t~versión asociados ·con procesos y periódos: 

1 2 3 4 
q q o o 

1 1 1 2 

2 o q q o 
2 2 2 3 

Q = 3 o q 3 2 q q 3 4 3 3 

4 o q o 1 e¡ 
i. .. 4 l 4 3. 

1 
·5 o o q53 q 54 

r = {r I I I } 
1 2 3 4 

iii) Presupuestos. de inversión asociados con recurso5 y períodos: 
2 3 4 

( 1 ) mano de obra X X X X 
1 1 1 2 1 3 1 4 

( 2) equipos o X X Q 
2 z ' 3 

X = ( 3 ) mate·riales X X X x34 3 1 32 3 :¡ 
( 4) contentos y servicios X X X X 

•• 1 4 2 1' 3 ,, 4 

I { I I I 
-. 

I. } 
2 3 • 

ll i.e.: sanitaria~, hidr5ulicas, elictricas, etc. 

;'·· .;.,, 

'·' .... 
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~s factible manejar las matrices resultantes Q y X en t&rminos 

de porcentaje~, ya que &sto per~ite la revisión peimanente de 

su~ coeficientes por una parte. y por ofra facilita la manipul~ 

ción de los componentes para hacer esti~aciones a futuro, bajo 

divers·as hipóte-sis· de inflación, por e'jemplo. 

A Cont.inuación se -pres'enta un- ejemplo numérico de las matrlces 

Q y X y en la sección 5.6.3 -se discuten. los próblemas relaciona 

dos,con el manejo de los precios de los componentes d~ la invcr 

sión. 

se presenta el programa de inversiones para un proyecto carbo-. 

el&ctrico que comprende cuatro unidades de 350 MW cada una. El. 

j:>laz6 de c'onstrucción es de 60 meses y el presupuesto desglosa­

do en porcentajes se consigna primero clasificado por grupos de 

insumes (cuadro 5.3) y despu&s por periodos (cuadro 5.4) 

... 

. 'l . ·, .. 

·¡ . ~ 

:¡ 

: 
¡ 
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1 
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¡ 
: 
1 . ' 
i 
' -.j 

' 
1 
! 
i 
1 
1 
i 

1 

1 
¡ 

•. ~· r .. .Jo • • ! 
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1 
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i .. ·. 
1. 
1 • 

!¡ . 

:¡ 

1 
! 
1 

i 
i 
1 

1 • o 

2.0 

3.0 

4.0 

5.0 

6.0 

7.0 

8.0 

9.0 

T o 

CUADRO 5.3 

PROGRAMA DE INVERSIONES PARA UN ~ROYE¿TO CARBOELECTRICO, CLASIFICADO 
POR PERIODOS 

GRUPO DE INSUMOS IMPORTE -TOTAL 
A R o S 

1 2 3 4 

• 
GENERADORES DE VAPOR (15.28) (6.15) (12.21) (12.81) 16.26) 

.TURBOGENERADORES ( 8.25) ( o ) ( 4.61)( 8.26) (10.73) . 

EQUIPOS MECANICOS (20.09) - (3.51) (21.56) (21 .94) (1 8 . 3 6) 

ELECTRICA ( 5 • 8 2 ¡· (0.87) ( 5.81)( 5. 8 2) (6.20)( 

. 
' CIVIL y ESTRUCTURAL (11.52) 29.80) (12.59) (10.98) 10.97) ( 

TUBERIAS E INSTRUMENTACION '( 6.0) (4 .39) ( 6:39)( 5. 8 5) 6.44)( 
. 

OBRAS EXTERIORES y URBANIZACION (. 2.54) ( 20 ) ( 2.25) ( 2. 1 8) 2. 06) ( 

SUBESTACIONES ( 1 . 44) - ( 1.5.9) ( 1. 44) 1. 54) ( 
.. 

·-

' 

5 

25.37) 

9.22) 

20.57)· 

5. 67) 

9.26) 

4.8 ) 

2 • 1 5) 

1. .1 7) 

INDIRECTOS ; (29.02) (35.1(5) (32.94) (30.66) 27.39) (21.74) 

T A L E S:. 100 100 100 100 100 100 
.. 

) 

" o 
. 1 
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, ·-jROGR~iA DE'INViRSIONES_~iRA.UN. PROYE~TO CARBOELECTRICO~ CLASIFICADO' 
.. ~ "' . POR GRUPOS. DE INSU.MOS. 

~ •... 

1 

1 

- IMPORTE TOTAL . S 
. -""· )'.;.>. : ••• -~-~:~;_,_ --

·;:-:-;.:· < ''GRuPo DE: _I-Ñsu~os: A R O 

. "í ~ . ·,' 

~ .. -'' ... - ~ 

. 

1 2 4 3 5 

1 

1 

1 

[ 

-·.- , . 

. ' ... ) 

' -
>J-~ ·o-~tQui~os' HECANicos - . . ' .· ·_ - .- -

' 

.: -~ '· . 

·•L 0- ELECTRICA-

:5.• O 'civiL· Y ESTRUCTURAL 
. :~ ....... - - _· '···: . : . 

--···.....- -. 

'6·. cf_:Tt)BE~_IAS~:'E -_INSTRUHENTACIOil 

. ' - . -: 
_ 7. o- OBRAS- -EXTERIORES Y URBANIZACION 

,_ .- ·: ' . .. 

-· -·-. .. -.: 
- . . . 

9.0 INDIRECTOS 

T O -' 'i A . L ·.E S : . 

---.. 
·.. . ... 

.. -·. lOQ 

100 

100 

1 o o' · 

100 

ioo 

100 

100 

100 

100 

!0.87) 

o 

(0.38) 

(0.32) 

(5.65)· 

(1 .59) 

(17.13) 

(2.64) 

(2.18) 

{16.99 C25.51l 35• •. s7it2L03) . : ::-..-
--.~-

' ~ . ., .... . :{· .. . 
( 1 1 • 8 9 ( 3 o . 4 7) .¡ 3 • 4.7 ) ( 1 .¡ . 1 6) 

', .... , 

. 

(22 .82 (33.24) (30.57) (12.97.) -......... • :- ~ 

( 2 1 .. 2 3 (30.45) (35.63) (12.34) 

(23.25 (29.03) (31 .86) (10.19) ... :r 

. 

(2~.66 (29.68) (35.91) (10.13) 

(18.83 (26.17) (27.11) (10.73) 

(23.50 (30.46) (35.76) (10.26) 
1 

(24.13 (32.16}(31 :56) e 9.49) 

(21.26,(30.43) (33.43) (12.67) <J' 

w 

"' 
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Análisis en. moneda constante ·y corriente. 

Al elabo!a·r el presupuesto d~ inve~si6n· de un proyecto, es pom6n 

realizar las estima~iones ~n moneda actual,. es decir con l~s pr~ 

cios vigentes en el momento-de presupuestar,, como· si ~stos fue-­

ran a permanecer constantes-du~ante la ejecuci6n del proyecto. 

Se obtiene asi un presupuesto de jnversi6n ·en ~one~a cons~ante. 

Este presupuesto es importante poique ~ermite evaluar la a•igna­

ción de recursos antes mencionada, dando una idea clara de la in 

tensidad relativa de la actividad en la obra y de· la·magnitud Y 

distribuci6n de ios recuiso• coThprometidds, en cada pe~!odo. 

Sin e~bargo, dos obras cuyo pre~upuesto de inver~ión,,en moned~ 

constante fuese idintico·, podrian diferir significativamente e~ 

su co~to real, si sus· plazos de construcci6n fuesen esencialmen­

te distintos. 

Para prever adec~adamente el costo-de los proyeótos es indispen­

sable analizar sus presupuestos de inversi6n.en moneda cor"rj_ente. 

Para ésto, el a-nálisis prospectivo requiere de·l uso de índices d€ 

precios aplicables a cada pro~ecto. Por ~jemplo, un proyecto i11-

tensivo en t~cnológia de importaci6n tendr!a mayor afec~aci6n en 

su presupuesto como consecuencia de un cambio adverso en la pari 

~dad de la~ monedas involucradas. 

El~uso deJas matric~s de 1ecur~os por períodos· es especialmente 

valioso para efectuar los análisis de los proyectos de inversi6n 

en moneda corri~nte.· E~to se debe a qu~ en muchos paises se ~ue~­

ta con indices l1ist6ricos de precios de insumas bSsicos y, desde 

1970 en que se inici6 el proceso inflacioriario cr6nico, a nivel 

mundial, han ido Rurg.iendo variados servicios ecouomé·t.t·icoú espe­

cializados en el pron6stico de indices de precios. 

Los indices ~i~t6ricos permiten, ade~is,· actualizar -traer a valor 

pr~scnte- las inversiones hechas en pr6y~ctos ya ·ierminados, para 

mejorar las estimaciones en moneda constante de· los presupuestos 

de ~nversi.6r1 de ·J.os proy~ctos nuevos. 

1 

1 

1 
i 
1 

1 

1 

1 

1 ¡ 
1 

1 

1 
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' Llamando P a la matiiz de Índices de precios de los recursos, con 

elementos p. (Índice de precios del recurso i en el periodo ~, 
1t 

con respecto a un periodo· base preestablecido), se puede definir: 

X* = (X~ ) 
1 t . 

la matriz de presupuestos de inversión 

recurso y por período; siendo: 

X~ t = pi t .X i t 

en 1!\0neda corrier1te, por -

• 

Por ejemplo, en el_período irllcial, (t=1) se cuenta con un presu­

pu~sto' de inversión en valor consta~te para la mano de obra, durrin 

te los cuatro períodos que cubre la ejecuci6n del ,,royecto. 

si los indices de precios pronosticados para la mano de obra fue-

sen: 

( 1 ) . 
pit·~ (1, 3/2, 7/4, 2) 

el presupuesto de inversión en moneda corrlente sería: 

x¡:t ~ (1, 3, 7, 6) 

Suponiendo .que los 1ndices de precios previstos se hubieran cumpl! 

do al pie de la letra, ya terminado el proyecto podria ser de inte 

r~s estimar el costo de.ia mano de obra en moneda del periodo 4, 

para mejorar la presupuestación de otros proyectos. Los Índices­

que se deberian aplicar serían.entonces: 

obteniendo: 

( 4) 
Pi,t ~ (1/2; 3/4, 7/8, 1) 

( 4) 
X, 
1t 

(2, 4, 8, 6) 

\1 
-~ 

1 

i 

'i 
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! 
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_j 



Gráficanlente: 

( 1 ) 

10 

x* 
it 

- 5.42 -

.( 4) 

xit 

Asimismo, es factible trabajar·con inversiones totales en moneda 

corriente: 

I* = 
t 

z• = 

m 
¿ 

i=l 

S 
.¿ 

t=l 

x• 
it 

¡* 
t 

~lgunas aplicaciones de los conceptos analizados 

Y puede ser Gtil en estudios de productividad en la ejecuci6n 

de proyectos de inversión 

Q es un elemento para estudiar las implicaciones_de cambios en 

los programas de av~nce fisico de las obras 

X I ~ueden aplicarse a la evaluaci6n econ6mica de los proyectos 

de inversión. 
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5.4 

. ' , .... :·· .. 

1 

EL PROCESO Dl FORMULACION DE PROYECTOS 

~· ... · .- 4~ ......... 

J . L . Abur t o. 
·R. L, Morales 
Junio, 1982. 

5.4.1 Descr~ión de las etapas gue.caracterizan la vida 
de-¡os proyectos. 

La vida de los proyectos de in~erstón puede caract! 
rizarse a traves del tiempo por ... la definición de 

tres etapas: 

12) la etapa de estudios o de formulación del pro­

yect~. la cual se analiza en esta sección: 

Z2) la etapa de· construccibn durante la cual se 
realiza 1~ obra y se efectDa la tnversi6~ .. Es 
ta etapa se revisa en la sección 5.6. 

32) la etapa de oper~ción o .vida económita del. pr~. 
yec~o. durahte la cual se anticipa ·que se ha-­
brjn de producir beneficios netos, o flujos de 
consumo diferido, que justifican la decisión -
de realiiar el nroyecto. Esta etaoa se anali­
za en la sección 5.8 

En qenera 1 1 os países de rilpido· crecimiento confron 
tan u~a escasa disponibilidad de pro~ectos identif! 
cados con acéptable nivel t~cnico, en los distinto~ 
·s~ctores de su economía. Esta escasez constituye -
un obsticulo en la planificación del desarrol ro, ya 

q~e cuando la demanda de un producto o s~rvicio cr! 
ce mtis rioido que la capacidad de formulación de -­
proyectos para satisfacer tal ~~manda; las orJnrt~n! 

dades oa~a nenerar opciones y seleccionar proyecto~ 
6ptfmos se ven seriamente.limit~d~s.· 

Un proyecto comprende toda la gama de actividade~ -
·•que van desde la i~tención de real.izar una acción,­

hasta el término de su ejecuc"ión y' ·puesta ·en marcha. 
Los es tu di ns comprenden todas 1 a.s ··rases: previ a.s a· loa 

.. 
' .. 

. · .. _ .... • 

' '· 

! 
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ejecución, aunque en ellos se deben contemplar, de! 
de luego, t6dos los problemas relacibnadus con la -
implantación y la 6perati6n del proyecto mismo. 

La preparación. de un estudio involucra un· gran nGm! 

ro de consideraciones de orden tªcni¿o, económico y 
financiero, que deben conducirse a vari0• niveles de 
detalle; desde el nivel olobal de objetivos naciona-

·-· t 

les pasando por consideraciones regionales y lo¿a-­
les, hasta los muy especializados analisis de tipo -
técnico. 

En esta sección se definen explfcitamente las etapas 
secuenciales de los estudios, que const.ituyen la for 
mulación metódica de un oroyecto de inversión, 

5.4.2 Definición de las etapas en la formulación del proyecto 
1' 

Es frecuente enco~trar que en los'estudios iniciales . -
d'l proyecto, se procesa información respecto a algGn 
a~pecto,aislado con· un grado de detalle que supera m! 
chas veces los antecedentes que serfan necésarios · ra·­
ra tomar una r~imera decisión; esto se debe, en gr~n 

parte, a la falta de una definición adecuada de las -
etapas de preparación y de organización de las disci­
plinas· flUe intervienen en el (!nál isis, lo cual· reper­
cute di-rectamente en el costo de los estudios, 'en el 
tiempo para su preparación, en los recursos· hu~anos -
utilizados y en la prooia calidad del estudio. 

Lo anterior lleva a pensar en la conveniencia de que 
los proyectos se· lleven a cabo en etapas secuencia­
les, que podrían definirse como sigue: 
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la) Identificación 

2a) Gran VtsiBn 
. 

3a) Prefactibilidad 

4a) Factibilidad 

Al concluir estas cua~ro etanas s~ tiene formulado 
el proyecto y, una vez tomada la decisión de reali­
zarlo, se procede a las etapas siguientes: 

5n) Diseño 

6a) Ejecucilln 

7a) Puesta en Marcha 

Ba) Operaci6n ·y An§lisis de Resultados. 

Las etapas enunciadns est§n 1iqadas a una serie de -

decisiones. y'de elaboración de estudi~s. de mayor de: 
ta"lle, por lo que, como resultado de.carla una 'de-­
ellas, se debe nronorctonar la información pertinen­
t~ para oue se recomienden las acciones sucesivas. 

La Fase de Estudios 

Las cuatro primeras etapas constituyen lo oue oropi~ 
mente se 'denomina proceso de formulaciiln del proyec­
to l_/; a t.raves del .cual se incrementa oradua lmente 
el c~nocimi~nto de las caracteristicas .relevantes 
del proyecto y se orienta su formulación segOn 1! ex 
periencia ar•11•1ulada en etapas anteriores. Este _pro­
ceso se ilustra en el diagra~a 1; donde también se : 
sugiere aue los costos y los tiempos involucrados van 
en aumento. 

La asignación de recursos (humanos, fisico~ y finan-· 
cieros) a_ un proyecto seri consecuente con las deci~ 
siones que se vayan tomando en el sentido de suspen~ 

der 1 os estud"i os y aban~onar el proyecto' profundizar 
en los estudios o avanzar a la etapa subsi~uiente, 
r¡--·¡:-;;mt)T6ñ._Cññ0cTifai:omo fase de , noen1 en a, pr!' 1 iiñln3~---- . 
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PROCESOS E-T-APAS -
' 
la. Identificación 

. 
r 
o 21. Gran Vht6n 
R '. -.- --

1 • -::::.."' . 
¡ u 

L 
A Ja. Prefact1btlidad 
e 
1 

' o 

" 4a. Factibilidad 

R Sa. Otsello 
E 
A 
l 
1 

'. l 
• A 

L e 
1 6a. Ejecución 

1 2 

ETAPAS EN LOS PROCESOS DE FORMULACION Y REALIZACION OE PROYECTOS 
OE INYERSION 

.. 
A e T 1 V 1 o A o [ S RESULTAÓOS 

tngeni~ria Conceptual: estudiOs bas~dos en información disponible. lde~tificacién de cuando ~nos una opción 
viable para la realización del proyecto 

Análisis prelimina_r de opciones mediante: · Conjunto de opciones concretas bien_ ~efi· 
a} consultas a especialistas experimentados ni das 
b} .estudios generales de Ing. Básica (i.e. topográficos, geo16~ 

g1cos, geohidnológlcos) 
e} e~alUaciones económicas {beneficios y costos) preliminares 

Identificación de aspectos 1Jft1cos que 
requieren de.mayor estudio 

1 Wlisis coq¡lementario de opciones mediante: SelecciÓn de la mejor opc16n 
a) estudios especificas de lng. Básica 
b) evaluaciones económicas ' 

', 

1 
Elaboración de los estudios definitivos sobre los cuales se basa Documento de la mejor opción técnica, eco 
la decisiOn de realizar el proyecto: ri6mica y financiera factible. 
a) anteproyecto: descripción técnica de la ~jor opci6n Oecisión de realizar el proyecto 
b) programas preliminares de la obra y la inversión· 'J ·evaluación etonómica definitiva 
d evaluación financiera preliminar ut 

. 

a) Ing. de Oise~o (lng. de Proyecto 6 Ing. de Detalle} . Proyecto de la obra (especificaciones de 
b) Celebración de concursos de obra· y de equipos construcción y de equipos} 
e) Evaluación técnica y financiera de ofertas Adjudicación de contratos a contratistas 
d) Prograll!:ac16n y presupuestadón· de la obra . y proveedores 
e) Evaluación financiera definitiva del proyecto Programa y Presupuesto de la Obra 

' 
1 Realización del proyocto (construcción y_ 110ntaJe de equipos) Obra tennfr.ada 

-

11 cuando no se identifican tales aspectos criticas se puede proceder directamente a. la etapa de Factibilidad. 
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1 ETAPAS 

lla. Identificación 

1 
' 

ETAPAS EN LOS PROCESO~ OE FORMULAC!ON Y REAL!ZAC!ON DE PROYECT8S 
DE INVERS!Orl 

A C T v· O . A O E S 

fngeniería Conceptual: estudios basados en infonnación disponible 

R E S U L T A O O S 

Identificación de cuando menos una opción 
viable para la realización del proyecto 

1----------------r-----------------------------------------~------------------------
t ~a. ·Gran Visión 
1 

1 

1 
1 

! 3a. Prefactibilidad 

1 

4a. Factibilidad 

5a. Di s~ño 

1
! Análisis preliminar de opciones mediante: 

a) consultas a especialistas experimentados 

l
. b) estudios generales de Ing.·Básica (i.e. topográficos, geoló­

gicos, geohidrológicos) ¡ e) evaluaciones económicas {beneficios y costos) oreliminares 

i 

Análisis complementario de opciones mediante: 
a) estudios específicos de Ing. Básica. 
b) evaluaciones económicas 

Elahoración de los estudios definitivos sobre los cuales se basa . 
la decisión de realizar el proyecto: 
a) anteproyecto: descr-ipción técnica de la mejor opción 
bj programas preliminares de la obra y la inversión 
e) evaluación económica definitiva 
d} evaluación financiera preliminar 

1 a) Ing. de Diseño (lng. de Proyecto ó 'lng. de Detalle) 
1 b) Celebración de concursos de obra y de ·equipos 

e) Evaluación técniCa y financiera de ofertas 
d) Programación y presupuestación de la ·o~ra . 
e} Evaluación financiera definitiva del proyecto 

' Conjunt;:¡ de opciones concretas bien dt:fi -: 
ni das 
Identificación de aspectos Í!ríticos que 

. requieren de mayor estudio _ 

Selección de la mejor opción 

Oo"cumento de la mejor opción técnica, eco' 
nómica y financiera factible. 
Decisión de realizar el proyecto 

Proyecto de la obra (especificaciones de 
construcción y de equipos) 
Adjudicación de contratos a contratistas 
y proveedores 
Programa y Presupuesto de la Obra 

~--~--------~--------------~----------------~~------~----------~' 
¡ \ lr 
l6a. Ejecución Realización del Proyecto (construcción y montaje de equipos) ·Obra. terminada 

l/ cuando, no se ident1f1can tales aspectos crít1cos se puede_ proceder directamente a la etapa de Factibilidad. 

"' 

---~----··~-·~··----····-· ·-----··-···--··-"·--·--·~----~---~·~-'-----·---·· -~- --------·---
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5 . .4.3 Aplicación 

La Formulación de .un Proyecto Geotermbel~ctrico. 

la) Etapa de Identificación: 

Con base en manifestaciones espontáneas de vapor, el cono~i­

. miento: documentado de fallas geológicas y de estudios geohi­
drológicos previ6s, se define la ~osibl~·existencia de un y~ 

cimiento de vapor geotérmico. 

2a) Etapa de Gran Visión: 

3a ) 1 

Se realizan visitas de campo con especialistas exper.imentados · 
y se inician estudios geológicos locales que permitan elabo-~ 
rar una configuración y_ cuantificación del potencial, prelim! 
nares, del yacimiento. Los resultados anteriores permiten 
asimismo iniciar_.planes optativos de perforación exploratoria 
e identificar los problemas cuya solución requiere estudio~ -· 
de mayor detalle. 

Etapa de. Prefact~bilidad: 

Se desarrollaln éstudios .geofísicos, ge·osísmicos y de sistemas. 
el~ctricos qu~ permitan resolver los. problemas identificados 

. ' . 
~n la ~tapa ~nterior. Al terminar los estudios de prefactibi­
lidad se habr~n definido e~pesores de·estritos, característi­
cas ~e r~s1stencia de los -mismos, etc. Se estl entnn~es en p~ 
sibilidad de seleccionar la mejor opcidn pafa el desarrollo del campo ~e~ 
termico. · 
Esta etapa se puede omitir 
cen como normalizados Y. 

en aquellos proyectos que se cono-

4a) Etapa de .~actibilidad: 

-. 

Se elabora un anteproyecto del desarrollo del campo ·geot~rmic6 
y se determina el tamafio del proyecto geotermoeléctrico. 

Se estima~·los velamenes de 
e instálaciones principales 

obra, se dim~nsiona~. los equipos 
y se ha2e una cuantifi·cación·d~t! 

l r-::-e-:::S-¡:t-::e---:;C:-;0:-;n:-cC~. e"'p;:-rt o-=--=-s ·e;:--:::e-:-:X-::p.~l-,1-:C:-:a:-:m:-:a:-cS::--.a::-a:r.:-e Tl 7a""=n•t-=e-.------,-------- ---
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liada de costos y beneficios. 

Se perforan pozos exploratorio~ y ·con la información obteni 
da .se planifica la ubicación y profu~didad de los pozos pr~ 

ductores; se elabora el esquema de vaporductos, se ubican 

la central generadora y .las instalaciones para el_ tratamien 

to de desechos. 

Se realiza la evaluación financie~a preliminar.· 

.J'rol!.c:_~(ls~mog!_'!~~~~!-22'ec tos H~terogélre~s_ 

Cuando el diseñ0 basteo de un rpoyecto de ·iiwersidn· es apl ic 
cable a otros de la misma naturaleza, se djce que el proyec­

to es hornogªneo o reproducible¡ su dtseño puede ser normalfc 
zado con lo cua_l se de_terminan especiftcaci"ones estandariza­

das. 

Dentro de 1 as actividades i·ndustri'ales, en (1eneral •. sQn re­
producibles los proyectos de inverstdn que se refieren a r! 
mas ·de la economi·a conocidas como "de transformacidn'' o "ma 

nufactureras'', tales como1 
·. 

qulmica y petr6quimtca, 

metálicas basjcas (refinacidn de·acero, COo 
brE>," aluminio, etc,) 

maquinaria y equtpo (talleres de maquinado y 
formad~; lfneas de ensamble); 

electricidad (centrales termoel.ctricas con 
comhustibles fdsiles o nucleares). 

Evidentemente, aan cuando se cuente con un diseño normali. 
zado, cada proyecto requiere de ciertos estudios .de in~Pni~ 

rla preliminar y de diseño, media~te los cuales se hab•·~n -
de obten.er lils especificaciones parti-culares del,proyect.o,­
que son función de las caracter~sticas del sitio selecciona 

' ¡ 
¡ 

-1 

1 
. i 

i 

i 
1 

l. 

. 
. ' 

1 

! 

1 

1 

1 

i 
' 
i 

1 

1 



• 1 
9 5.25 

do. Por ejemplo, se estudia la geología del sitio para dl 
señar la cimentaciBn; la hidrologfa, en caso de que el pr~ 

yect6 requiera del agua como insumo; las c~ndiciories loca­
les de climatología, altura, etc,, que p~dieran influir s~ 
bre las condiciones de trabajo de los equipos y por lo t~rr 

to, sobre su diseño;. ·la infraestructura local, para deter­
minar, por ejemplo, la accesibilidad del sitio (entrada y 
salida de bienes) y la disponibilidad de servfcios locales 
de apoyo (mano de obra calificada, talleres para servicio y 
reparaciéln de aparatos y maquinaria, etc,). 

Existe sin embarr¡o otro tipo d~ proyectos- los cua.les, sien­
do de la misma ~aturaleza, son intr1nsecamente heterogi-­
neos, por lo que no pueden contar con un diseño normalizado, 
Quedan comprendidos .en esta categorta todos los proyectos de 
inversión relacionados con la expl6taci6n de ~ecursos natu­
rales. 

Se pu~den mencionar los proyectos hidr8ulicos, geotªrmicos, 
los mi ner_os, tanto para 1 a extracct6n ·de metal es, .como de 
nometales (i.e. petrBleo, carblln, sal, etc.); como ejemplos 
de proyectos heteroqªneos, Su localizact8n, dimensicnamien~ 
to, config~raciBn y la selecci8n de la tecnologfa, quedan 
condicionadbs _oor las caracterfsticas del recurso aue se pr! 
tende explotar. 

•· 

En estos proyectos la ingenierfa preliminar constituye un. -. 
componente importante por sus amplils demandal, tanto en 
tiempo como en presupuesto. 

Por ejemplo, la exploraci8n de un jacimiento de carblln, su -
desarrollo y la preparacilln ~ara su explotactlln ¿ome~ctal, -
pueden co~sumir unos cinco a~os de intensa· actividad. 

En ~royectos heterogineos, el ntvel de tncertidumbre.res~~c­

to a· la estimación de beneficios y costos es mayor oue en los 
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proyectos homogineos, En la prevtsi-6n para 1a explota~ión 

del yacimiento de carbBn, surgen preguntas como ]as siguie! 
tes: lque tan variabl~s ser8n el espesor del manto y su prQ 

fundidad? lhabr§ fallas que comp1i~uen la extracci6n? lser8 

estable la composiciBn del. mi-neral? Por ·lo -tanto, aun cuarr· 
do los estudios estªn avanzados y se pueda decidir sobre la 

ejec~ción del proyecto, es diffctl establecer con precisión 
los orogramas de obra, de inversi~n y de produccj6n, corres 
pondientes. 

Es e~ proyectos heterogineos donde los estudtos de gran vi. 
si6n cobran mayor importan¿ia¡ contar con la participación 
d~ especialistas experimentados, desde las primeras etapas 

. de los estudios, resulta de la mayer trascendéncta para - • 

guiar adecuadamente su desarrollo y fundamentar conceptual­
mente el proyecto, 

Se pueden contrastar ·]os proyectos heterogªneos con los ho. 
mogªneos por la forma como tfpicamente s~ decide su ejecu-­
ción. En proyectos homogªneos la dectsión suel! ser dicot~ 
mica; dado que se suenta con un dtsefio~ y posibl~mente con 
un sitio previamente seleccionado, es postble contar a priQ 
ri con abundante información econ6mtca, 1o que permite to-­
mar· un a de e i si B n r il pi da y de f t n i't 1v a • Los pro y e e tos h o m o-­
nªneos pueden estai_bien formulados, aquardando solamente · 
el·m~jor mbment~ para ser seleccionados. En cambio, trat§rr 
dose de proyectos heteronªneos, se decide varias veces, y -
por etapas, sobre su ejecución. Ttpttamente, en estos pro­
yectos, se. autoriza anualmente un pre!upuesto para llevar a 
cabo estudi~s. de cuyos .resultados depende la dectsi~n so-­
bre la asignación presupuestal para el stquiente afio. La 

decisión de realizar el proyecto, entonces, se ~a tomand~ • 
g r a d u a 1m ente ; en cada etapa , se de e· i de re a 1 i zar otra e fa p a 
más .. So'lo al terminar .los estudios de. inqenier'la preliminar 

·. 
se tiene formulado el proyecto heteronªneo y. se cuenta con 
elementos suficientes para programar óptimamente su ejecución, 
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Volviendo a los coméntarios al inicio del capí'tulo, en. pai_ 
~es en desarrollp con altos crecimientos en la demanda de 
algDn servicio., la ca~aci~ad de generaciBh y·ejecución de 
proyectos de inversión para. satisfacer t~l -demanda es lim! 
tada. · Este proklema es particularmente grave cu•ndo se 
trata de proyectos heterogilneos, por lo· oue las decisiones 
de inversión a menudo se orientan preferente~ente a.la s~­

lección de proyectos normalizados.de gran tafua~o. con pert~ 

do~ de construcciBn menor, como Dnico medio. para satisfacer 
oportunamente lá demanda. 
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,;s: 5 .• :.~~:~ll~·MC I O~ DE;,~ N:: CAT~,LOGO., ÍlE. 'PRO~ 7.fTOS, \ 

··:·. ··_.{ ' . ,. . . ·.·. ,' . ~ 
. ........ . . . :, .. ';, ) . . 

• - '. • - ': • ~- ~ ' • • '. • • .' • • • ' • > ... ' :·;.; ' 

La. elabo'ra·cHfn'd'e'··.un•.'ca.tá·logo de proyecto's ·homog:én'eos· se ·refiere . . ; . , ·r . ·,• • , ' . • . • ¡ ., ..:: . 

básicamente a )a,.',iden,tificación de sitios. asflqui~les:· .· p'or ejem-

'pJo, pÚa \~}~,bo'r,;ar u~>atá)·ogo de proyectoster~!o~lécÚicos dua".· 
. les (oper.a_rr~c?· f,n'dis:qntament.e con combus,~óle~ o ;con gas natural) 
, se:·•estudia.ii.' á;SP.~ctos ·c.c:imo··l.os s,iguientes; · ¡ 

~~¡ · ....• ·---.'~\-·-!.:-·. -~ -:·... ' 

_ .. :geol'ogí~·, de1: 1;i:~io·~ en ·~studio, 
r • ~ ·' .. ,. , - • ' . ' . . .. 

~ .. ~hidr:qlogi,a" del lugar: para, identificar la düponibil idad ·de 
. ·.·.,:agua .de .. erifriam; ento, : ., · ' · 

._., ' • .\ ;' ; •. ... • _,._ ' • . . -. • .·: . ·¡ 

- i ·•infra'esú~uct4'r~ del sitio, particul'a.r.mente'·po'.r. l'o que s'.e re-~ 
: . :fiere' a •:l¡a:s pj¡s·ibilfdades de súmini'stro de,lO:s combustibles, 

. • . . •• ' . >,; .. ·' . . . . 1 . • . . • . . < ,ev~l:úaci,~n~ e~'.~n;ó.ini .. ca• de,J''proyecto, . . / .· . . ... 
_,. :·dis.tribuc!i6n·,y•prc:iyecci'6n·de la .demanda de ·e~ergfa.elé'ctri'ca,· 
~·:.:¡:;cqnffgu ¡.·~·c.i 6rl! ~:e· 1'os s iú'ema s e.l éctr 1 cos de ~o te'núá, ·· ac tu a-­

.·.' ::: :les>.Y. fut~ros;/•par.a · s.imúlar su operación 'y v~rffica.r: que se;-· 
:·¡:,satHfagan.:ci'erta~. cond,)ciones·del .comportam,iento de, la cen--
: ·'tral ~: fl'ente 'a .las riece.sidades del sistema, ;i

1
. '·' · · 

etc.. ·.:· .. · .... ·., 
< ~. : :-,~·- 1; ( 

• ·, •• <. • -, • •• '. • • ... ' •• .-, 

Se podr.ía c'ontar;;• en un'·ca·tálogo .como el referido, con· un número 
' . . . . . '. : :, :: ·. ~ _. . . ~ - -' . . . . : 

indeter:mina.do.·,de,.siti:os'·vi¡¡:bl"és para e.l emplazamiento de centra-
. · · . · - ',: rf', ·· -·,, · :.' ·' · . ¡· · · · ; · \ • .' - : · 

.les .térmoeléctr.i'c:a.s .. Su, selección y calendariz¡¡ci6.n; ser.ía re~-. ~ . ; . . . ; ', ··~·.- . . ; ,. . . ' . . . '. . ' .. . .. 
sultadq· de ·l,a:.eva'lilación s:imultánea de. todos lo~. proyectos•opta-· 

• : • • . : 1, .• ' '• • '. ' •. .' . ,' . ' 

t'i'vos ild.eritiJica'dos. Esto. se puede lograr mediante:.el uso de mo 
•. ·' ' •• . ·_ 1,''- ', . '-. . ' • ¡- ' . ' ' - ·.\ - ~ . , .. •,-

~:~t:e::~:::·~f':~o}~f.!r:.::~:~~.:·c~:n ~::·a· 1.~;:::·;¡::~dn ·.:i) ··~e~tó· de . 

. i i{sf,e 1 ~~:~nt%~·~c~é.ú·~~. ~'.e ff,r;oduc~ i ón y:d~, .~o-~ s'u,m?) -:#:e·l· S;~ t·~ma_: 
•Aán'- cuándo·.l¡a)!evahJ'ac{ón 'a:fsl'a(!a: de los p'rciyecto!s ic"ii'nduzca a un 

~- ,:f;. ~ '·.--' _,_· .. ,:_:¡}'.··.:<· • __ ,.. ' ' : ') .·'' . ·•. • • :: ; l .. _ . '. -,. i .. ,_ .. ~-- ~= . ' ... 
cferto•·:Órderlainfento. de· ros i·mi.smo's, ·su ·evaluación¡ si'mul tánea. pue- . 
d~·;~Jtér.~r. k's:~ .. 'r~ngo.,i, Eri ~\.s.femas' ~léct~i-cos:·,¡~~ r·;;li de lransmi · 

,.si~~· y!.i9.§ x~~~i~+~ntÓ~:;re'~~ó'nale!f; .re1~~tivos.'dJ •.. ~a ,d,~m~f)da;. c~·'n~ 
ti t~y en\;'ái g ~··~~~~ · iré ~:1 al;:.: i'h t~~ac:c i o ~·es: q'u e. p~~~;dén' kri f'1'u i ~ ·soú.~.'r~.¡ 
-ra-~~·0 ;;~:'~>:: !f'! ;C:'.'-' ' ' .. ., •• ' . - . ·~·jé.\ : : ¡. )' ,';· •. . ' ·; :. ~ 

\ 
1 
\ 

1 
't 

·1 

1 

'• 



13 
- 5,29. -

Aplicación.- Resumen ·de un Cat'lil~~o de Proyectos Hidroeléc-· 
·. tl'icos, 

Un cat~logo de proyectos heterogéneos es un resumen actupliza 
do de los resu1tldos de los estudtos de fnnenieria preliminar 

' que se 11 evan a cabo. A conttnuac16n se ·resum.f!n, ·con propds_i_ 
tos ilustrativos, algunos aspectos del CatBlogo de Proyectos 
Hidroeléctricos que mantiene la CFE, 

Como antecedente se cuent~ con un estudto·!/ ~n qué ~e estima 
el pot~ncial hidroeléctrico del pa,s. Con base en la informa. 
¿i6n disponible: curvas de isci•sc~rrtmtento y estudios de la 

~ • 1 . • 

Comtsi8n Nacional del Plan Hidr8ultce, cart~grafta elabora~a. 
por varias instituciones, et~ .• se obtuvo la· información que 
se concentra en el cuadro 1, En. 541 proyectris, incluidos los 
-ya construf,dos, se estima un potenctal de 172,000 millones de 
KWh en aftos medios!(, Para colocar e~ta cifra en perspecti. 
va se debe mencionar que en.1981 se genéraron ·24,400 millones 
de KWh en centrales hidroeléctricas, el 14.2% del potendial. · .. 

' 

En su edicid~ de marzo 1 d~ 1981, el ~at~logo de proyecto~ hi-~: 

droel~ctri~os d~ CFE. consigna 83 proyectos, cuyos resultados 
se· resumen en el cuadro ·2: 
Aproximadamente la mitad de·ellos est§n en ~tapa de identifi-
cacion y casi la tercera parte 
mente se tienen 9 proyectos en 

ep etapa de gran v~sión. Sola 
. ' 

etapas de diseRo.o construcción, 
La capacidad promedio ~~3 MW por proyecto y su generaci6n me~ 
dia estimada de 771 millones de KWh . .. -

Por comoaracidn, las centrales termoél~cfrtcas convenci¿nal~s 
c·on dise'ño normal izado, que se construyen actualmente en el "'· 
pafs. tienen una capacidad de 1,400 MW·y ""a generacicín media 
anual de 8,600 millones. de .KWh. 

--'--------------------·•""'-·---· 
1/ ''Potencial Hidroeléctrico Nacional", CFE, 197R, 
21 el térmi~o de'año medio se refiere al valor promedto·an•Jal 

de los volDmenes caotados por escurrimiento, en varios anos . 

. i. 
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. . 

Sin embargo, no se :debe pensa~· que todó el potencial· será ne­
cesariamente aprovechado. Muchos proyectos··fdentificados nun 
ca llegan a realizarse debido a obstaculos insuperables de In 

. '·. . . . .' . '-· .-
dole qeol6gica; otros se difieren indefinidamente por cues-­
t i_ones económic á s: . É s fa e ti b 1 e que even'tua lm~nte se ap ro ve-­
che del orden del 50:\', del Potencial identificado, es decir,­
que se generen anualmente unos 80,000 ó 90,000 millones de -
KWh. 
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ESTADO 

C!lic~as. 
·e ., h ~ :1:, ua ,:.; 

D~rargo. 

Guerrero. 
G~a:taiuato. 

H;dq_1;;o. 
Jaiisco. 
Méx!c_o. 
Michoacán: 
Mere! os. 
Navari~ . . 
N~evci León. 
OaxaCa. 
Puebla. 
Q~.,;erétaro. 

San Luis Potosí. 
· Sinalaa .. 
Sonora. 
Tabas~o. 

Ta,-,aul ipas. 
Ve:-acruz. 
Za:ctecas. 

S u M AS 

1 
1 

1 
. 

-

-
. .. 

1 

No. 

PROYS. 

3 
91 
24 
26 
33 

2 
7 

31 

"' .~ 

30 
2 

30 
1 

66 
28 
.4 

21 
24 
15 
8 

10 
62 

8 

541 

1 

i ,. 
.: 1 

POT. ~:ED. 

M .. W. 

14 
. 42 

6.558 
6'3 

701 
1,826. 

42 
127 
763 
353 
768 

66 
856 

5 
2,507 

817 
137 
447 
527 

4.14 
209 
95 

1,614 
118 

19.619 

t 
1 

1 

G. MEO. A. 

G. W: H. 

123 
363 

.~ 1 

6,144 
15.995 

368 
1.113. 

,6,684 
3.099 
6,728 

~78 
7.501 

44 
21,964 

7,159 
1.200 
3,918 
4.617 
3,628 
1,830 

833 
14,137 

1,035 

171,866 1 

POTENCIA 

-

0.1 
C.2 

23.4. 
" 1 .:. 
3.6 
9.3 
0.2 
0.6 
3.9 
1.8 
3.9 
':.3 
~.4 

. 0.0 
12.3 
4.2 
0.7 
_2.3 
2.7 
2.1 
1. 1 
0.5 
8.2 
0:6 

. 100.0 

l. 

' 

1 

r 

.. 

.% 

GENERACION 

O.l 
0.2 

33.4 
3 1 
3.6 
9.3. 

0.2 
0.6 
3.9 
1.8 
3.9 
0.3 
4.4 
0.0 

12.8 
4.2 
0.7 .. 
2.3 
2.7 
2.1 

-u 
0.5 
8.2 
_0.6. 

100.0 

CUADRO 1.- POTENCIAL HIDROELECTR!CO IDENTIFICADO POR ENTIDAD FEDERATIVA. 

Tomado de "Potencial Hidroeléctrico 1lacional", CFE-. 1978. 
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,.CUA.DRO 2. RESUMEN DEL CATALOGO DE PROYECTOS HIDROELECTRICOS DE CFE. 

---

ETAPA ·_No. de Proyectos Capacidad Estimada Generación media am.al 
- (MN) 

Construcción • 5 1 140 3 179 

Diseño . 4 1 334 3 981 

Factibilidad 3 1 249 3 042 
' 

Prefactibil idad 5 990 3 502 

Gran Visión 26 7 241 26 899 

ldentiñcaci6n 40 9 043 23 418 

Totill 83 20 99.7 64 021 

. . 

• 
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J. L. Aburto 
R. L. Morales. 
J. Navarro, 
Junio, -.1982. 

Econom!as de E~cala en Centrales de Eneigla El€ctrica ~ 

De la información contenida en estudios realizados por CFE d~ 

rante los afies de 1980 y 1981 se procediÓ á investigar, para 

cada tipo de central, el valor impllcito del factor de ec¿no­

mia de escafa·. 

Se utilizó la conocida expresión: y = k(MW)a {1) 

donde y = cost<>. total ~e inversión inicial [en millo~ 
nes ~e pesos d~ 1981) 

k = constante de proporcionalidad 

MW = capacidad instalada (MW) 

a = factor de economla de escala 

Para cada tipo de central el~ctrica se estimó la función {1} 

de ac.uerdo. con la informacióri diSponible. Los rt3sultado
1

s se 

mue~tr~n al centro del cuadro 5.3 . La'funci6n {1} se trans-

. formó de tal manera de obtener un !ndice.de costo unitario -

igual a. 100, (para ser congruente con los estudios anteriores) 

Los coeficientes estimados se muestran al extremo derecho del 

cuadro. Resulta evidente, del valor d~ estos ~a~&metros, que 

las centrales hidcoel&ctricas presefttan mayoies economías de 

escala, seguidas en orden por l~s car~oeléctricas, térmicas -

convencionales (con quemadores para combustóleo y gas natural) 

y geot~rmicas. 

• 
Cabe mencionar que las hi.droeléctricas o ·e~t¡n_por construir­

se o se est¡_n construy~ndo actualmente. 

La representatividad de tales centrales con respecto al .total 

de hidroelictricas existentes no es adecuada; .mas bien corres 

pon(len a la. e-scala de centrales que se tendr~n en construcci~n 

durante los.pr6ximos 15 afias . 

... 

. . ' 

1 
1 

l 
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Para todos los otros tipos ~e centrales, las funciones (1} 

est&n ~eferidas ~l tarnafio de J~s unidades y no de las cen­

tráles completas~_ Estas s~elen tener de do~ a cuatro uni­

dades. 

Por lo que s~ refiere a las termoel~ctrica~ cotlvencionales,_ 

los resultaclos s6n mas representativos ya que las unidarlcs 

de 158 MW y 350 MW están en, ·proceso de normaliza.c.ión. . . 
Los datos de las carboeléctricas se estimaron a partir de 

análisis y comparaciones entre éstas y las de cornbustÓleo, 

realizados por la Secretaría de Energia de los EUA . SÓlo 

en noviembre de 1981 entró en operación la primera unidad 

carboellctrica en el pais . 

En el caso de las geotlrrnicas, los datos de las unidades ·de 

37.~ MW son reales y los dern&s ccirre~pond~n a _estudios de -

factibilidad realizados sobre proyectos act~almente en cons 

trucciórl. En todo caso, la experiencia con este tipo de --

.tecnolog!a es lirnitrida. 
• 1 

.. 

. :: 

' .. 

:_. '! 
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CUADRG ~-3 

ESTIMACION DE ECONOMIAS DE ESCALA EN CENTRALES DE ENERGIA ELECTRICA 

-í 
¡ 
.¡ 
.¡ 

TECNOLOGIA INTERVALO DE CAPACIDAD 
(MW) 

Térmicas/Duales 84-350 
(Administración, 
Agua de pozo) 

,.,.. 
Térmicas/Duales 84-350 
(Administraci6n, 
Agua de Mar) 

Térmicas· Duales 84-350. 
(llave en.Mano-Pozo) 

1 

Térmicas/Duales 84-350 
(clave en Mano-Mar) 

Carbcieléctrica 158-350 
(Administración) e 

. Carboeléctrica 158-350 
(Agua de Mar) 

Hidroeléctrica 100-600 -

Gedtérmica - 37 . .5-110 
. 

. 

: . _,- y 
I ~ ---''---

..-:-. (MW) 

y ~ {k(MW)a} X 10
6 

I ~ b(MW)a-1 

r k a b a-1 

0.99 29.22 '0.81 100.04 -o. 187 

0.99 . 29.24 0.82 100.37 -o. 179 

0.99 29.71 0.767 100.11 -0.233 

6.99 29.42 0.78 100.06 -0.220 

- 64.57 0.713 99.89 -o. 287 

. 

- 52.53 0.713 99.89 -0.287 

0.99. 362.64 0.584 100.34 -0.417 

0~99 36.2 0.95 .. 98.33 -.o. o42 

. . ·: ' . -

-1<>0 
:J{ · = Indice a·e costo unitario de inversión 

, . 

' ! 

~~ 
'o:<i ,, 

_-1;~ 
' 
~; , 
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5. FORMULACION DE PROYECTOS DE INVERSION 

J 

5.6 LOS PROGRAMAS DE OBRA E INVERSION 

5. G. 1 El Pro<Jrama de la Obra 

5.6.2 El Programa de In~ersiones 

5.6.] Análisis en Moneda.Constant.e y Corriente~ 

5.7 PARAMETROS ECONOMICOS BASICOS DE BIENES DE ·INVERSION 

5.7.1 Vida Económica 

5.7.2 Dep:r;eciaciS)n 

1 

5.7,)· Valor Residual y Valor Contable 

5.7.4 Métodos de Depreciaci6n 

5. 7, ~ El, Factor (le Rec:;:uperac ión· de C~pital 

5.8.1 Curvas ele Ji.prenrlizaje y Factores de Disponibilidad 

5.8.2 Manteni~ientos 

5.fJ.3 Coefi.ci~ntcs T6cnicos del Balance de Materi~le$ 

S.H.4 Costo.s. de op,~rac.ión y Mantenimiento 

5.9 APLICACIONES 

e~ 

(~.· 

e~ 
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FORMULACION DE PROYECTOS DE INVERSION 

5.1 INTRODUCCION 

.En este capítulo se definen conceptos generales y par.'im_e-.­

tros específicos que permiten representar los proyectos de 

inversi6n en t~rrninos de sus caracterí~ticas ma~ relevantes. 

Una vez tip~ficados los 

nen procedimientos,para 

de flujos de efectivo. 

proyectos ·de esta miriera se·.pr9po--
, ( . . 

su formulación mediante componentes 

Logrado ~sto se cuenta con ·los ele-

mentas para proceder con.la evaluación económica y financie 

ra de los proyectos. 

~n la sección 5.7 se pone ~nfasis en la definición de los -

calendarios de inversión del proyecto ligados a sus c~lenda 
• 1 -

rios de obra corres~ondiente, destacando en ellos 16s1 prin~ 

cipales grupos de insumes. Esto tiene por objeto co~tar 

con la informaci6n netesaria para analizar los efectos in-­

flacionarios~·- que afectan a los prec.ios relativos.de l~o.s 

gr~pos principales de insUmas . 

• ·• "1 

1 

. i 

1· 1' 
1 

·1 : 
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para el cual el dosto ma~gtnal.¿e pioducói6n c~c~ 

do al valoi mínimo del ~osto.unitario de produc·--· 

ción, en un ci·erto _porcentaje, ·t.odo 'Co~s-.i;deiado -
' 

en el corto plazo. 

Con esta definici6n, un po~centaje ~~evado d~ u~i 

lizaci6n de la capacidad ins~alada constituye una 

presi6n fuerte para ampl!iar tal._ capacidad.. "Es 

evidente que, en este caso, el costo marginal de 

producci6n es el principal determinante de la ca~ 

pacidad instaládá. 

Medici6n de la Capacidad 

La capacidad de piodudci6n se puede medir.por'varios -

procedimientos, algunos de los cuales se enunciln a 

con t inuac i6n: · 

i) la observaci6n de la producci6n pico de cada e i--, 
' 

clo (máximos locales). E~te m~todo se sigue en -
' ' . ' 

estud',ios agregados de _produ'cci6n .industr'ial:., 
;- ,. 

ii) la realizaci6n de encuestas por cuesti9nario, 

iii) la lectura· de los registros· de las emp'?esás sobre 

sus g~stos de inversi6n, depreciaci6n y retiros~-

de maquinaria y equipo. En ~ste·caso, se ·con~ide 

ra _que existe urta iel~ci6n constante e~tre ''~apac~ 

dad'' y ''acetvo de capital''; aunque la evidenc.i.a -

emiirica sugiere que, en e·l lar~o pla.zo, 'se pre-­

sent·an fluctuaciones en la relaci6n ~roducto/~ap! 

tal cuan~o lsta se mide en periodo~ de producci6n 

máx l·ma, 

i.v) medicioneu·de la capacidad tBcnic~ o cnpa¿i.tlad 

efectiva d.e equipos específicos:. Durante su vida 

econ6mica,_ muchos·equipos sufren degradac-iones 

" ' 

.·· .•• ·.-,· :.·.···'•·····-~"~ ... -.·.·-•.·-, . - . '' .• ,,··.•¡' . . ..... .· ..... -,."·''' , .. , .. , .. '·. -~'''-'"~"-"~'-~-•~-~··ec·c:··=~"---
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temporales o permanentes que deben ser explici~a­

•ente ~onsideradas para medir su capacidad efecti 

va, 

v) la medici6n de la "capacidad agregada" de un ·con­

junto de· unidades (equipos; proce·sos ¡ plantas, étc.) 

Aplicaciones 

Ejemplos de Capa6idad de Producci6n en varias Industrias ' 

~ntre. los f~ctdrjs que determinan la capacidad de produ~ 

ci6n en un proceso ~spec!fico, destacan ~os sigJientes:-

i) El tipo y .la calidad de.los.insumos, así como su-

dtiliza6i6n en diferentes proporc~ones. En la fa·:.. 

bricaci6n de fierro primario 6 airab{o, mediante.­

el,m~todo··de álto fiorno, la• características de 1~ 

carga metlli~a empleada constituyen un factor pri-­

mordial para determinar la capacidad d~ producci6n. 

Se ha •stimado que un alto horno que puede procesar 

un Volumen dado de toneladas diarias de arrabio, 

cuando"1a ~argi const~ de mineral.de .. fierro en tr~ 

zo,. aumenta sensiblemente. su capaci~~d cuandri ·se·-

utiliz¡ mineral d~ .fierro peletiz~do; E)'~ cuanto a-

las proporciones en que se· utilizan los insumes, se 

p.revli· que, al sustituir por pélets la ·carga metlili­

·ca en trozo, se redu¿e el consumo unitario de co-­

que; simult¡neamente, se pueden au~entar. los cons~ 

mos unitarios de 'gas .natural y de oxigeno para in­

crementar,aGn mis, la productividad del alto horno. 

En síntesis, cambios en la cal~dad y la mezcla de 

ios it1sumos ~fectan la capacidad efect-iva de los-~ 

equipos. 

.; 

· ..... -.· 

·¡' , 
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8 

ii) El tipo y la calidad del producto, y .en algunos 

casos su accesibilidad. Este factor· es de impo!:_ 

tani:ia primordial cuando se trata d~ activid'!_ -

des exbcac ti vas. Por ejemplo,_ para obtener e.l 
. ' 

mineral de .fierro ~e una mina p6r el·.m~todo d~ 

tajo abierto,· es necesario· remover todo el máte 

riai est~ril que se encuentra en capas sup~,·lo-

' res o mezclado con el mineral de fierro'.' Los --

equipos (palas mecánicas, camiones; etc.) pr~­

sentan una capacidad determinada para el m'ov~ 

miento del total de los materiales; en canse -­

cu~ncia, la capacldad de extracci8n de mineral 

de fierro se establece para cada mina, o inc lu­
·' sive para cada sección de una misma .mina; :,_ paE_ 

tir /d.e la llamada relación de descapo.te que in­

die!.. cuán·t~s -~o·nela,da~ de material est~ril; es -

necesa·rio desplazar para· extraer una. tonelada 

de minera l. 

iii) La mezcla ·de productos y la prog·ramación de la 

produce ión 

Cuando un determinado equip_o puede procesa!' di-

ferentes productos, 6 bien un mismo producto --
' 

con diferentes caract~rtsticas, los tiem~os re-
•· 

queridos para la producción de unos y 6tros pue-. . 
den 'ser muy variados; en tal caso! una mezcla -

·espectfica de, productos es determinante para e!!_ 

timar la capaci'dad de producción de tal equipo; 

Además, cuando para la fabricación d~ cada uno 

de los productos se requiere .un·a serie de oper'!_ 

cienes de' ·preparaci8n y de ajuste de· los .equipos, 

o e uando ·la pro.ducc ión de ca da producto· se re a-. . . 

liza bajo pedido, es muy importarite desarrollar 

.. " 

.. ·. 

. . ~. 

. , .. 
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l 
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un programa ·de produc.ción que permita utilizar el, 

•quipo con mayor ef~ciencia. 

' 
Es decir, que se procura ocupar mis hor.as en pro-: 

,•: 

dudción.y disminuir los tiempos imp!oductivos, .t~. 

les comd cambios, ajustes y ti~mpos ociosos. Jl S-· 

· tas consideraciones .son muy importantes en p~·oce­

sos de formado, co.mo· po:t; ejemplo en- la ·laminación · 

de product'os siderúrgicos·. 

Otr6s factores que determinan la capacidad de,pr~ 

ducclón dé .los proceso~s, particularmente los as-.: 

~ectos ~e mantenimiento, varían de acuerdo con 

las"necesidades y las caracterlsticas de ~ada pr~ 

~eso y de cada empresa. 

Las susperisioneé especiales de_ trabajo, que corres 

poride,n a situaciones de carácte'r ajeno a la oper.a­

ción misma de la planta, e incluyen conceptos como· 

día's festivos, problemas laborales, etc.,. forma,n -

parte' de lo que se ha ~lamado "fa6tores ~o contro­

lables". 

La eficiencia de las turbinas de vapor en equipos 

de generación de energ!a el~ctrica, es función rle 

factores locales tales como• la presión atmosf~­

rica (que es a su vez función de la altura sobre 

el nivel del maz::), la temperatura ambiente, etc. 

Estos factores afectan la ef!iCiencia de muchos 

otros.mo~ore~ ~~quipos; corno ios motores de com­

bu~ti6~ in~erna, por ejemplo. 

v:i) L'a edad de los equipos 

Durante ·.su ·vida econ6rnica la mayoría. de los.equi-

',. 
·, 
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pos presentan varias etapas durante las cuales va 

variando su capacidad efectiva. Al entrar en op~ 

raci6n muchos eq~i~os p~san por una etapa de madu 

ración, también llamada curva ·d.e apr(:!ndizaje .!/ 
durante la cual la capacidad efectiva•va en aumen 

to hasta que se acerca a su valor nominal. cornien 

za entonces el periodo normal de operaci5n a tra­

v¡s del ~ual lo~ equipo& tienden a- reduc~r paulati 

namente su capacidad efectiva·por causas como las 

sigu~entes :_ 

~) aumenta la ·incidencia de fallas, 

b) se hacen mas frecuentes y prolongados los roan 

-teni~ientos ~anto·preventivos como cor·rectivos, 

e) se presentan degradaciones temporales o perm~ 

nentes 

vii) Los costos relai:ivos de operacil5n de los equipos 
disponibles 
' 1 

¡; 

Muchos factores, como los arriba mencior1ados, con-

tribuyen a '!lumentar los· costo~ de o¡)eraci'-6n de los 

equipos en funci6n de su envejecimiento. En oca--

sienes conviene ret.irar los-equipds pr~maturamente; . 
sin embar.go, en otros c_asos simplemente se les da 

un nivel de utilizaci8n menor. Esto es muy común -

en equipos de generaci6n en la ind~stria ¿J.6ctrica 

en la cual la energía se prOduce ·de acuerdo. con las 

cur.vas _de carga (o curvas de dc·!nanda), a.Provechánd~ 

se primero. ~!JS equipos más eficientes y dejando los 
. 2 1 . . 1 . - d' . mas co~toso~.·- .para sum1n1strar a energ1a e plco, 

én horas de demanqa máxima. 

l/ En.la seccj_5n 5,.9 se analizan las curva~.-de ~pr~i~d!_ 
zajé de ~lgunos equi~os. 

Esta es una .~xplicacil5n muy simpl~ficada del proce­
so de ''dcspa~ho· dA carga'',·.en el cual ·intervi~n.en·­
muchos otros elementos, y se present~ solamen~e con 

'un p~op6sit6 ilustrativo. ' 
. .;:; .. : ~ 

•• 

1 

1 

1 

1· 
' i 

.. , 

.1 
''1 
. 1 

1 

1 

1 

1 

'1 

1 
: ¡ 
.1 

1 
1 

1 

. i 
1 
1 



• 

S. 2 • 4 

11 
- 5.9.-

Tambiln el despacho de car~a depende de los cos­

tos variables de ope~aci5n' de los equ~pos 4ispon! 

bles. En la generación de energla ellctrica el -

costo variable de_operaci5n .corresponde cas.i cxcl~· 

sivamente al·combustible, por lo que la jerarquiz~ 

ci5n de. equipos para su uso se ve· ~nfl~enc~ada por 

los costos relativos d~ los combus~ibles que utili 

zan. 

En función de las c~racte~lsticas de cada industria 

se pueden generar estadisticas que tipifiquen· los 

niveles de utilización de la capa~idad de los equi 7 
pos durante su vida económica l 1 . 

Conclusión 

En la p~áctica es com0n emplear mediciones de ingenierÍa 

correspondiente a "capacidades efe.ct-ivas" ,·aunque ocasio 

nalmentc se utiliza 1~ ''capacidad nórmal''. 

1 

Si bien 1 éstos son conceptos de_ usb_ get1eralizado, convie 

ne s~fialar que cada industria, y·en ocasiones cada em-­

pr~sa, mantiene sus propias ~rá~ticas para la determina 

ción de las capacidades de sus equipos. 

--------------------------------------------------------
l/ En la s~cci6n 5.9 

dad de equip~s de 
se estudian los factores de disponibili­
generación en la industria el~ctrica, 

. -: 
. -· ---·--·::•' .:A•. '~"- ''" , ••• .,:; .• ,_, . 

__ _;_!___ __ .;:;_::-...... ¡.~'"":. ____ _J 
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ECONOMIAS DE ESCALA!/ 

5.3,1 Con6~ptos Generales 

Las ec.onom{as de escala en un proceso productivo son 

reducciones en los COStOS promedio, atribuib ~S al 

·crecimiento de la escala o tamaño del proceso, es de 
. , ' 

cir, a un mayor nivel de actividad. 

Existen varios conceptos con. respecto a los cuales .se 

pueden presenta·r ec6nomías·de escala; como son: 

a) Dimensiones de eficiencia en la producción: 

il e"! tamaño de los lotes de producci&n¡ 

ii) la• mezcla de prod~ctos a obtener en un Rroce­

so produc-tivo;· 
_,. .. 

iii) el grado de estandarizaci:én, 

_iv) el bal~nce global de una líwea de 

v) el g~ado• de in~egra~ió~ vertical 

b) Dimension·es que· afecta.n a los ·costos de 

de distribución: 

producc.i_.ón; 

ventas ·y 

i) densidad geogrática o por clientes, d~· las 
.:. 

ventas; 

e) Dimen.iones globales do 'escala: 

lon tamaños ile: la unidad productiva,. la planta, 

la. empresa-.9-la ·industria·, 

.!/ llasndo . ,,., "La Industria' Siderúrgica Integrada de México. 

Segunda Parte: O.iagn6stico y Proyecciones Preliminares'', 

varios autores, s'~cretaría de ·la Presidencia, Mé·xiCo, 1976, 

pp. 1.17-124. 

--·---~ .• ___ ._ .• __ _i....: :, ·'· •':;_'• ... ~ ...... :.:; .-•• -· 

; 

1 
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Por su ·naturaleza, las e~onomfas_de escala pueden eJ.~ 

·sificarse.en ticnicas,· administrativas y monetarias, 

en este estudio· soio se consideran las·primeras. 

·La presencia de ecor1omias de es6ala significat-ivas es~ 

en muchcis casos, un elemento fundamen~al para proyr~mar 

la expansi6n de la capacidad instalada en una empresa 6 

industria. 

En -situaciones en las cuales es factible importar d5fi 

cit o exportar excedentes, las econo-mías de escala in­

fluyen para adelantar o diferir-·la inver:sidn, respecti 

·vam€nte, para ampliar la capacidad. Esta situación se 

presenta en industrias como la ~iderurgia i el cemento, .. 
en que la's economías d'e escala son impar taf!t.es y los. t~ 

rnafios·eficientes de p~antas alcanzan riiveles cotlsidera­

bles. 

En otras indust~ias, como la ~l~ctrica, d6nde no se 

puede recurrir a importaciones o expor~aciones masi_vils 
. ~ . . 

y la·s econqm1as de escala s~n sin embargo, importante·s, 

se d~ben eq~ilibrar los costos incrementales ~e l~ it1vc~. 

si6n en cent!ales de mencir tamafio, ~on los de ~antene~ 

una r~serva excedente en el sistema de potencia dlirante 

cierto período. 

• 

1\nál.isis de Economías de Escala en Plant'as Siderúr~a.,; 

Existen econom!as de escala relaciona~as tanto con_fl 

nivel de producciSn de las plantas como con su grado d~ 

integración vertical. Estas econom!~s se presentan Lan 

toen ei manejo de los dive~sos matcriales,·~omo en la 

realizaci6n de los procesos de transformaci6n. 

Se ha hablado de la presencia.de cconom!as de escala er1 

plantns de hasta 10 millones de toneladas anuales de -

1 

1 

1 

1 

1 
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\ 

14 
S • 1 2 

acero, sin embargo en ocasiqnes. se. justifica la ~ons-

trucci6n de plantas pequefias. Las plantas modernas de 

~enos de un millón de toneladas anuales de ca~acid~d 

de aceración, suelen ser semi-integradas y consumir 

chatarra en Horn~~ elictric¿s. Su selección se j'usii-

fica, por ejemplo, para servir me~cados localc~; que a 

su vez son ger1eradores de chatarra, con lo cu~l se re-

ducen los costos de inversiÓn' y de 
. --, 

tran_spor te.,; Adl.!m.'is 

son convenientes estas plantas para la fab.ricación de 

aceros espe•; i.ales. 

En los procesos de formado. se presentan economia.s de es 

~ala muy significativas debido ~ que, cuando se cuenta 

con varias lineas de prod~cci6n de laminadds planos, 
~ 

po~ ejemplo, es posible asignar ciertos· tipos· de produ~ 

tos a lineas específicas~ y cbn ello lograr lotes· rle 

producción mayores. Además, Cockerill { 1 ) reporta re--

duce iones en los_c~stos unitarios.de inversi6r1, de 
1 

mano 

de obra y de energr~, conforme aume~ta el tamaüo de los 

trenes d~ laminaci6n en caliente y en frío. Pratten 
( J) 

~efine como de tamaño óptimo, 1:1na planta con capac.idutl 

para pro~ucir 6 Millones d~ tonelada~ anual~s de 15rnina 

en · e a 1 i ente Y. 2 mi 11 o n es de ton e 1 ad as a n u a 1 e ·s de l ;} m i 11 a 

en "fr!o; además menciona ·.una instalación pará la prodtiC::. 

ci6n de 2.4 millor¡es de toneladas anuales t1e p.l~ll~ll~. 

1'ambi~n sugiere que el _tamaño eficier1te mfnJmo par~ ·¡~ 

pr.odur:cj_Órr de lamlnadns planos es de 2 mi.l.lones ."de ! PIH~ 

lada..s anuales. 

"con ~especto a la producción de· laminados no planos,_ 

··.Cpckerill indica que los tamafios eficieptes son bastan­

te menor~s, debido a que los coslos m&~ sensibles a 10 

escala de op~ración (inversión y mano de obra) const.itu 

ye11 una proporción menor del costo de produ~ci6tl, JlLICS­

to qut! Jos proce~os imJll.i.can menos·operaclo!lCS y &sLJ~; 

sor1 m5s scnci1"1as. Menciona esc~las ·cficierltc~ qutl fluc 

----·-·---

1 

. 1 
' 
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1 
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tú a u ent.re 600,000 y 

tos. 

'000,000 de toneladas de produc-

En el cuadro 5.1 se reproducen varios resultados ctcl 

.estudio d~ Coc:keri.ll sobr~ la presencia de econo~1ias de 

e~cala en ·los procesos de refinaci5n y formado. Se de-

finen ah! plantas de 4 tamafids, y a la mayor, de 5 mi-­

llones de toneladas anuales d~ acero, se le as~gna un -

'índice de costo igual a 100. Los· Índices res.ultantes, 

para la planta más pequefia (100,000 toneladas anuales -

de acero), son aproxi1nadarnente 3 ·y ~-3 veces mayores q~e 

~os de la planta mayor, .para. refinaci6n y formado, res­

pectivamente. 

Ecor1om!as de Escala en Reducci6n y ~efinaci6n 

En esta secci6n se pres~ntan relaciones funcio11afes pa­

ra altos ·hornos, convertidores al ox{geno, m6dulo!; ele -

reducci~n-di.recta y ll~rnos el~ctricos db·nrco, ~uq sir-· 

ven par~ asigna~ Índice~ relativos ·a· l0s cosl·os ·unil:a­

rios de inversión .para unidades. productivas de difer.en-

tes tamaños. 

Lecki~·(S) ha realizado un ejercicio simllar··para expr~. 

sar los. costos de inversi6n en altos· hornos.y co11Verti-

~6res a] o~iycno. La funci6n es del tipo. y 
n 

ac: , don-

de "y" es el costo de inversión, "c 11 es la capacidt1d 

inst·alada 9-e la unidad producti."va, "a 11 es un· factor de 

proporcionalid~d y ··~·· mide la presencia tle acOil(JTn1as -

de escala, ya que ·rcprcsent.a la elasticid<1d del costo -

d C i i1 V C r fl i Ó n C O ll r C ~.> r C C 1: O a J. a C il p a C id i1 d i 11 S t. a ] il d il • 

Las funciones utilizadas ~n este er.tutlio- son dü 1.-1 for-. 
n-1 ma I = ·b.c '· y se obtienen de dividir entre "e" la 

funci6n de Leckie y de revaluar el factor de proporcio-

r1alidad para aproximarlo a UD valor igual a 1·00. Con. -

.¡ 

' 
¡ 

,, ! 
1 

1 

1 
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isto se logra que todas las unidades productivas de 

mill6n de toneladas anuales de producto tengan un.ind! 

ce de costo unitario ''I'¡. i~ual a 100.- Este. punto de -

réferencia, sirve de·base para el c~lculo ·de. l9s índi­

ces de costos de unidades productivas de diversos tama 

ños. 

·Las funciones resultantes se ~esumen a· continu~ci6n: 

(A 11) Alto horno I = 9 9. 1 o 
· -~22S. e 

·(CAO) conv.er t i.dor al oxlgeno: I = 99. 51 
c-.270 

(RD) Reducción directa: I = 99.90 
c-.321 

(f!EA) Horno eléctrico de arco: I =100.14 c-.132 

Estas funciones que se ilustran en el diagrama 5.1, cu­

bren capacidades anuales de hasta 4 millones de t•".Jnela­

das, ex~epto_ en. el caso de la reducción d'irec ta, cuY,a -

/función alcanza solamente 2.1 millones: Las economía S· 

de escala son mayores ~n la reducción directa que en el 

.ftlto horno; _aut1que este resultado es poco ¿br1f~able de­

bido a que aGn no operan inst~laciones grandes de reLtuc 

ci.ón directa. El convertidor al oxígeno" -presenta econo 

mías de escala mayores que las del horno elé~tricu. 

En Eorma s·i~ilar se estimaron Índices p~ra los costos de 

operación de los procesos AH-CAO, a partir de los datos 
(3) (l) '' 

de Pratten y Cockerill. Por carecer de ~atos 

equivalehtes para los proces~s RO-HEA', ~e .realiz6 una es 

timaci.6n arbitrarj.a de sus fndices de costos· de or,erit--

ción. Estos y los Índices· de los costos· rle i.1;vcr~;ifitl do 

r·ivados de las funciones anteriores, se encuentran l"t.!SU-

mirlos en el cuadro 5.2. 

. ' 

· .. 
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. . . · CUADRO 5.1 
INDICES DE COSTOS UNITARIOS DE ?:\ODUCCION ~ PROCESOS DE RE:r::ACIC~ Y DE FOR:.L\!::0 !/ 

PROCESO TIPO DE ccs"o 1 TA:'-.1:\:iiO l.~ E !...:~. PU.:IT;.Y 
. IJ.l n -~.::1 1 :. o i : 'o 

de inversión 297 185 153 1:0 

Refinación de operación 285 131 111 1·;o . 

Total 288 144 121 ¡:o 
. 

de inversión 4 610 922 461 ¡:o 
. -

.· 

·Formado ... ... de operación - 1 274 276 203 lOO 

. . 

Total 2 281 471 281 100 

JI Datos extraldos del estudio de Ccc~erlll (1). 
Y Producción anual de acero l!quid::~ en 'mlllones de tC?neladas. 
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CUADRO S.Z 
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LISTA DE- ALUMNOS DEL. CURSO "EVALUACION ECONOHlCA Y SOCIAL DE PROYECTOS" 
IMPARTIDO EN ESTA DIVISIQ-J DEL 3 AL 14 DE SEPTIEMBRE DE 1984, 

1 ,- ABREGO CANO AQUILINO 
SARH 
AUXILIAR REVISION E 
INTEGRACION DE EXPEDIENTES 
PANAMERICANA 29 OTE 
QUERETARO, QRO, 

2,- ALCOCER GAMBA GUSTAVO A. 
CONSULTORES INGENIERIA FLUVIOMARITIMA 
JEFE DE AREA DE PLANEACION 
PETEN No, 543 
COL, LETRAN VALLE 
DF.WGACION BENITO JUAREZ 
ü3ti50 Mr:xic;o, D.F. 

3,- AYALA ESQUIVEL RAMON 
SUBSECRETARIA PLANEACION DIREC, GRAL, 

. · ORI ENTACI ON .Y PROGRAMACION 
JEFE DEL DEPOT, ANALISIS Ca-!TROL 
SAN LUIS PCYI'OSI No, 199-7o, PIS() 
COL, ROMA .. 
DELEGACION CUAUHTEMOC 
06700 MEXICO, D,F, 

4,- AYP¡J...P, SALAZJ\R JosE LUIS 
GRUPO IPESA 
JEFE DE PROYECTOS 
SAN LORENZO No, 153 

' COL , DEL VALLE 
DELEGACION BENITO JUAREZ 
554-16-87 

5,- BARCENAS NOGUEZ JOSE LUIS 
S. C. T o 

ANALISTA 
PROVIDENCIA No, 807-4o, PISO 
COL, DEL VALLE· 
DELEGACION COYOACAN. 
62800 MEXICO, D,F, 
687-76-80 

6,- BELTRAN JUAREZ EDMUNDO 
SEDUE 
JEFE OFNA, ANALISIS 
PASEO REFORMAN No, 2ü-5o. PISO 
DELEGACION CUAUHTEMOC 

~g2294~~rco, D,F. 

NICOLAS CAMPA 10-6NTE 
COL. CENTRO 
QUERETARO, QRO, 

AV, 7 NUM, 11 l-1 
COL, INDEPENDENCIA 
DELEGACION BENITO JUAREZ 
03660 MEXICD, 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-tJ7 

PROVIDENCIA No, 807 
COL. COYOACAN 
DELEGACION COYOACAN 
62800 MEXICO, D,F, 
687-76-80 

CALLE DAVID PE~A FLOR No, 35 
COLONIAL IZTAPALAPA 
6~2-20-69 



7.- BELTRAN PULIDO EDGAR GERARDO 
UNIVERSIDAD INTERNADO COLOMBIA 
BANCO SANTANDER 
CALLE 12 'CARRERA 1 ESTE 
BOGOTA, COLOMBIA 

B.- BLARE SOLIS CARLOS ERNESTO 
RCA, S.A. DE C.V.. 
ING. DE PROYECTOS 
AV. CUITLAH.UAC No •. 2519 
COL. XOCHICANCA 
DELEGACION AZCAPOTZ~O 
Q287Q MEXICO, D.F. 

9.- B.O~OS GONZALEZ JOSE LUIS 
C!A. LUZ Y FZA. DEL CENTRO 
AUXILI.AR ADMvO. GERENCI'I PLANEACION 
MELCHOR OCAMPO No. 171 
COL. ANA!l.UAC 
546-28-31 

JO.~ !iRITO GUTIERREZ ANGEL 
CONSULTORES. INGENIERI.A ·FLWIOMARITIMA 
DIRECTOR ADMINISTRATIVO 
PETEN No. 543 
COL. LETRAN VALLE 
DELEGACICN BENITO JUAREZ 
Q365Q MEXICO, D.F. 
575-25-ll ' 

JJ .- CARMONA GARClA BEATRI.Z 
BANRURAL 
ANALISTA DE SISTEMAS 
TUXPAN No. 8-7o. PISO 
COL. ROMA 
574-94-J9 

J 2.- CASTRO ROSAS AMADO 
PETROLEOS MEXICANOS 
SuPERINTENDENTE 
MARINA NACIONAL No. 329 

lJ.-. CORTES PEREZ .MIGUEL ANGEL 
,DGCOA DEPTO. DISTRITO' FEDERAL 
!NGEN!ERO 
SAN ANTONH:l ABAD No. 263 
COL. OBRERA 
DELEGACION CUAUHTEMOC 

J 4 ••. COSS ZELAYA l1li!UA LUISA 

TABASCO No. 206 
COL. ROMA 
DELEGACICN CUAUHTEMOC 
06700 MEXICO, D.F. 
5.:14-37-81 

HABANA No. 413 
COL. GUADALuPE INSURGENTES 
DELEGACION .GUSTAVO A. MADERO 
577-34-45 

JOSE VASCONCELOS No. 28 CTO. PENSADORES 
NAUCALPAN DE JUAREZ, EDO. DE MEXIOO 

572--25-25 

MONTEVIDEO No. 27 
STA. CECILIA TLAWEPANTLA 

PASEO AURORA 1-!2: 53 LOTE 11 

DR. VELASCO No. 162 ALTOS 
COL. DOCTORES 
pELEGACION CUAUH~C 
0.6720 MEXICO, D.F. 
5 78-09.-00. 



15.- CRUZ RODRIGUEZ DAVUJ 
D. D. P. 
JEFE OFNA. AGUA POTMLE 
SAN ANTOiUO ABJ\,D No. 231-Jo.P. 
COL. CI3RERA 
DELEGACION CUAUHTEMOC 
SJB-32-18 

J6..~ CRUZ VAZQUEZ LEOPOLDO A • 

• 
17.- CUEVAS DE LA GARZA.JffiE MANUEL 

la;.,. OU\VEZ J\B.IlEGO IÍERTHA 
SEDUE 
ANALISTA TECNICO 

19.- DAGAUG LUTZCW ESTHER ALICIA 
SEDUE 
ANALlSIS EVALUACICN PROYECTffi 
MENDEZ No. 752 
VILLAHERMffiA, TABASCO 

20 •""' DEI,\;ADQ CAST/®mA RANULFO 

21.- DE LAS HERAS DE POLANCO MAIUA 
Sg .P. P. 
SUBDIRECTOR 
IZAZAGA No. 38-2o. PISO 
COL. CENTRO 
DELEGACION CUAUHTEMOC 
QfiQD~ MEXICO, D.F. 
52J-J7-22 

22.-. DE. LEON ROSAS GUSTAVO 
SEDUE 
ANALIS.TA 
REFORMA N o. 20 
COL. JUAREZ 
535:-Q7-9J 

23.- DELGADILLO MERCADO VICTOR GMO. 
SEDUE 
ANALISTA 
REFORMA No. 20-So. PISO 
COL. JAUREZ 
Q66QO MEXICO, D.F. 
5.35-Q.l-99 

ZONA F EDIF. 6 DEPTO.SOL.4 
COL. 4 REYES I ZTACALA 
5409Q TLALNEPANTLA, EDO. DE MEXICO 

DIEGO RIVERA No. 38 . 
COL. EL RELOJ 
DELEGACION COYOACAN 
04640 !1EXICO, D.F. 
677-26-64 

JUAREZ No. Jl 4 
COMALCALCO, TABASCO 

C •. DEL CHIQUIHUITE No. 172 
COL. CAMPESTRE CHURUB.USCO 
DELEGACION CoYOACAN 
04200 MEXICO, D.F. 
549-34-55 

TESORO No. 79 
COL. ESTRELLA 
.DELEGACICN GUSTAVO A. MADERO 
07840 .MEXICO, D.F. 

AV. 60;1 No. 127-JI I SECCION 
COL. UNIDAD ARJ,GOt-; 
DELEGACION GUSTAVO A. MADERO 
02'!.:!0 MEXICO, D.F. 



;. 

24.- DIAZ Ll flAN F~CISCO 
I. P, N. 
CATEDHATICO!' 

25.~ . .DIAZ RIVERA JU}\N Sl\B¡NO 
FERTILIZ!\NTES. MEXIC}\NQS· 
1\NJILI S. TJI 
MORELIA No. 804 
COL. NARVARTE 
DELEGACION BENITO JUAREZ 
5.36:-9.0- 20 

26 .-. .. DRAGO SERRANO CESAR 
.DIREC. GRAL. OB.Rl\S'"Ml\RITIMAS 
.lNGENI~RO ESPECIALIZADO 
¡;>RQVIDENCIA No. 80.7-3er, PISO 
COL, DEL VALLE 
523-48-5J 

27.- ES¡;>RI~LLA MEDINA ENRIQUE 
CIA. LUZ Y FZA, DEL CENTRO 
INGENIERO 
MELCHOR OCAMPO No; .j 71 
COL. ANAHUl\C . 
546-6 7-9.6 

28.-- FONSECA PUEBLA ISIDORO 
SEDUE 
SUPERVISOR TECNICO 
PASEO DE LA RE.FORMl\ No. 9.0 

.3Q,- FRANCO LOPEZ JAUFER . 

. 31.- GALAN GIHAL LUIS JOSE 
CONSTRU~TORA METRO, S.A. 
JEFE DE PRECICB UNITARIO?· 
ALTADENA No, 23 
BEN!TO JUAREZ 
Q3810 MEXICO, DF, 

32.- GALINDO Ac;IJILAR ISMAEL 
!NGENI.E.J:Ul\ PROCESAMIENTO ELECTRONICO 
JEFE DE. GRUPO 
SJ\N LORENZO No, 153 
COL. DEL VALLE 
.DELEGI\CION BENITO JUJ\REZ 

SALAVERRY L 52-46 
COL. ZACATENCO 
DELEGACION. GUSTAVO A, MADERO 
0.7600 MEXICO,- D.F. 

·CASCADA No. 305 ·INT, 4 
COL, BANJIDAL . 
DELEGACION IZTAPALAPA 

CAMPO LAS PIEDRAS No, 7 
COL, /;MPL. PETROLERA 
DELEGhCION AZCAPOTZALCO 
-2720 MEXICO, D. ·'F: 

EMILII\NO ZAPATA No. 48 
COL. STA. ANA TLACOTENCO 
.12900 MILPA ALTA 

CDA. FELIX CUEVAS N_o. 33 
COL. DEL VALLE 
DELEGACIQN BENITO JUAREZ 
03100. MEXICOj D~F. 
575-61-24 

CASTAflEDA No, 46 DEPTO. j 1 
COL. HIXCOAC 
DELEGACION ALVARO OBREGON 



-· 

33.- GALLEGO HOPKINS JOSE ALB.I::RTO 
S. P. P. 
JEFE DE.DEP~TAMENTO 
IZAZ'AGA No, 38-2o. PISO 
COL. Cl:NTRO 
DELEGACION CUAUHTEMOC 
060.00 MEXICO, D,F, 
687-55;.'12 

34.-, GARCI;, CON'l'I<ERAS EDUARDO 
~. A. k. 11, 
JEFE !'JE OFICINA 
PLAZA m: LA REP, 3.1-,~er, PISO 
COL, '1'!\BACALERl\ 
DELEGACION CUAUHTEMOC 
535~00-02 

35,- GARCIA DOMINGUEZ ALFONSO 

.36 .:. GARCIA. VE~CO JUAN 
S. A .. R. H. 
JEFE .DE O;E"ICINl\ 
REFORMA Nq, 46.-4o. PISO 
COL, fENTRO 
DELEGACIOO CUl\UHTEMOC 
535-80-55 

.3.7,- GAVIA VILLAMAR BEN'Jl\MIN 
S. A. Ro H. 
Cl\LCULIST)\ 
CONS1'ITUYENTES No, 29. OTE, 

38,- G!L ZAPATA JORGE ELlAS 

39, -· GCX'l GORA CABRERA H UMBERTO ARMIN 
FJJ)E!COM!SO ENEQUCNERO "i Bl\NRURJ\L 
JeFE DE OENA. AGROINDUSTRIAL 
CALLE 17 No, ..:187 
COL, GARCIA GINEREZ 
MERI DA, YUC, 

4Q,-. GONZAU:~ CAMACJ!O JOSE CUPERTINO 
DIHLC. GRAL, CONST, OPERl\C, HIDRAUL. 
JEFE OPINA, PLANTAS POTABILIZADORAS 
SAN ANTONIO ARAS No, 231 
COL. CUAUH'lliMOC 
5:78-.35-88 

MARCELO No, 227 9o. PISO 
COL, DEL VA!::_LE 
DELEGACION BENITO JUAREZ 
Q31QO MEXICO¡ D.F. . 

518-55-~J 2 

BLVD. QIJETZALCOATL No, 203 
COL. LA FLORIDAii 

CALLE 1555 No, 48 
ARl\GON SECCION VI 

;,l 

DELEGACION GUSTAVO A, MADERO 

MONTEAWAN No. 235 
COL, VALLE ALAMEDA 
QUERETAI,O, QRO, 

CALLE 1!1 No • .14.7x57 
LAZARO CARDENAS 
MERIDA \' UCATAN 

PEORO VI LAZQUCZ No, .13 
COL. MEXICO NUEVO 
ATIZAPAN DE ZARAGOZA, EDO. DE MEXl'CO 



·-· 
4 J ,- GONZALEZ MIRANDA .FEDERICO 

D. G. Q. H. S. C. T. 
JEFE DE OFICINA 
PROYl.DENCIA No, 807 
COL, J?EL VALLE 
DELEGACION BENITO JUAREZ 
523~-48~53 

42.~- GCNZALEZ SANTILLAN JORGE 
SEDUE. 
AN~STA TECNICO 
RE.FOilMA No. 20-5o. PISO 
COL. JUAREZ 

.Q66QO. MEXICO, D.F. 

1 
43 ... HE.RNANDEZ ANGUIANO JQSE HECTOR 

-BAN~URJ\L 

JEFE .DE O.FICINA 
AGRARISMO-No, 226 
COL, ESCANDal 
DELEGACION BENITO JUAREZ 
2.7l- 86-.30 

44,- HERNANDEZ CRUZ ROBERTO· 
S. A. R. H .. 
26 PONIENTE ESQ. CCN 3 SUR 
PUEBLA, PUE. 

45,- JAIMES A VILES J, JESUS · 
s. E. D. U. E. 
ANALISTA TECNICO 
REFORMA No. 20.-So, PISO 

46_, ... JAIME MIRANDA AGUST!N 
AUTOSERT, S. A, 
JEFATURA DE INGEMIERIA INDUSTJU'AL 
CALLE NEGRA MODELO 6-A 
NAUCALPAN DE JUAREZ, EDO, DE MEX. 

4J,~. LEMUS ARAGON PEDRO ANTaliO 
INSTITUTO MEXICANO DEL PETROLEO 
INGENIERO .DE CCSTOS 
EJE CENTilAL LAZARO CARDENAS No, .152 
SAN BARTOLO ATEPEHUACAN 
DELEGACION GUSTAVO A. MADERO 
Q7.730 MEXICO, D. J!. 

48,- LOPEZ ARVIZU JAIME 
$ .. A. R. H. 
JEFE SECCION AJ?ROVEOlAMIENTO 
CONSTITUYENTES No, 29 OTE 
QUE.RETARO, QRO. 

MARISC}\L NQ, 70. 
SAN" ANGEL INN 
DELEGACION ALVARO oaREGON 

.0.1060 MEXICO, D;F, 
548-99--9.5 

GELATI .JS No. J4 
COL, SAN MIGUEL OlAPULTEPEC 

MIRAVALLE No,824-18. 
COL. MI RAVJÍLLE 
DELEGACION BENÍTO JUAREZ 
27J-8(,-3Q. 

AV; REVOLUCicN No. 1JB 
PUEBLA, PUE, 

PORTALES No, 29J 
VILLADA, NEZA 

SABINO No •. 24 
COL. LOM¡\ LINDA 
EDO. DE MEXICO 
358-.75-.60 . 

AV, DE LAS TORRES No. 6.20. 
COL. RESIDENCIAL LA'E.SCALERA 
GUSTAVO A, MADEaO 
Q7320 MEXIC0 1 D.F • 
. 754-,25-75 

PRCSPERO C, VEGA No, 20. 
COL. ZONA CE.NTRO 



-· 
49.- LO!'EZ DELARA CASTJúlON DANIEL 

COMISION NAC. COORDINADORA DE l'UERTUS 
JEFE DE DEI'~TAMENTO 
INSURGENTES SU!\ No. 6J7-2o. PISO 
COL. NAI'OLES 

SQ.- LOI'EZ SANCHEZ l'EDI\0 
S. A. R. H .. 
JE,FE PI\OYECTOS 

. BAJA CALH'QI\NIA No. JQ4 
COL. ROMA SU!\ 
DELEGACION CUAUHTEMOC 

5.1~"'· LQPEZ sANTANJI JULI)\N 
S. A .. R. H. 
CONSTITuYENTES 29. OTE 
QUERETARO, Ql\0. 

52.- LOI\ENZANA GOMEZ JESUS 
S. }\. R. H. 
JEFE DEPART~TO 
EE.fOAAA No. l3.3-6.o. p¡so 

53.~. Ml\1\TINEZ VEL}\ZQUEZ CAI\LOS RIC~O 
FEI\TIMEX 
MOI\ENA No. 804 
COL. NMVAI\TE 
DELEG}\CION BENITO JUAI\EZ 
536.-90-20. 

5.4 .-. LECl-1 HUGO N EFTALI 
~EDUE 

ANALIST}\ TECNICO 
,ijEFOEMJI No. 20-S.o. PISO 

55..-. M}\YER GUERREI\0 ALTMAN 
.DIV!SION ESTUDIOS POSGRADO 

5Et.- MENDEZ PAREDES JESUS 
.D. D.F. 

, JEFE DE OFICINA 
SAN ANTONIO .ABAD No. 23h7o. PISO 
COL. OBRERA 
DELEGACICN CUAUHTEMOC 
5.78d2-l8 

5.7 ,,. MENDOZ!\ CONTI\ERJ\S LUIS 
INSTITUTO MEXICANO DEL PETROLEO 
'1\V. EJE CENTAL LAZARO CARDENAS j 52 
Sl\N BARTOLO ATEPEHUACAN 
GUSTAVO A. MADERO 
07730 MEXICO, D.F. 

n · 567-66-00 ext. 20442 

ZEMPOALA No. 5J8 
COL. VEETIZ NAAVARI'E 

EJE 2· ~ZANA J& LOTE 25-J_ 
CÓL. LOMAS DE CAI\TAGENA 
TUL1'ITIJ\N 1 EDO. DE MEXJ.OO 

GLESTINO l'EljEZ '{ P No • .303. R I 
COL. CONSTITUYENTES 
QUEf:ETAAO, QRO. 

1\EFORMI\ No. _J33-.6o. J?I~ 
COL. TABJ\C}\LERJ\ 
DELEGACION CUAUHTEMOC 

,BOLIVM No. 4Q5 
COL. OBI\ERJ\ 
~ELEGACION CUJ\UHTEMOC 
s·19'- 41!.,-65 

CAAUSO No. 248 
COL. VALLEJO 
DELEG!\CION GUSTAVO A • .MADE.I\0 

C. TORRE LATINO A -.385 
COL. EVOLUCION 
DELEGACIOO CD. NEZA 
765-117-,JJ 

,. 

VEREDA 11ZA. -.75 L. 5. HDA o;JO ~E AGUA 
55.770 EDO. DE MEXl.CO 



58.- MENDOZA RUIZ RAFAEL 
TELMEX 
JEFE DE DEPARTAMENTO 
PARQUE VIA No. 190 
COL, CUAUHTEMOC 
06450 MEXICO, D.F. 

59,- MENESES GARCIA MANUEL 
s. C. T. 
ANALISTA' 
PROVIDNECIA NO. 8Q7. 
CO • DEL VALLE 
DELEGACION BENITO JUAREZ 
687-76-80 

60,- MORENO RU¡:Z ANGEL RAYMUNDO 

61.- NAVARRETE QUEZADA ROBERTO 
S, A. R. H. 
JEFE OFICINA 
REFORMA No. 133:-6o. PISO 

62.- NU~EZ VAZQUEZ VIRGILIO R. 
PETROLEOS MEXICANOS 
ANALISTA 
AV. MARINA NACIONAL NO. 329 
COL. ANZURES 
DELEGACION CUAUHTEMOC 

·254-16-48 

63.- ORTIZ CADENA F~QYLAN 
DIREC, GRAL. OaR.AS MARITIMAS · · 
ANALISTA 
PROVIDENCIA No. 807-4o. PISO 
COL• DEL VALLE 
DELEGACION BENITO JUAREZ 
687-76-80 

64,- PADRON CASTA~O HOMERO 
PETROLEOS MEXICANOS 
ANALISTA 
MARINA NACIONAL No, 329 
COL. V. ANZURES 
250-26-11 

65,- PEREZ PEREZ. ROSA MA. 
SEDUE 
ANALISTA 
AV. PASEO DE LA EFORMA NO. 20 

PARQUE VIA No. 190-3er. PISO 

POPOCATEPETL NO. 64 
· COL. LA PRADERA 

DELEGAClON GUSTAVO-A. MADERO 
07500 MEXICO, D. F. 
796-36-34 

EDIFICIO 15 DEPTO. 2 
COL. PATERA VALLEJO 
DELEGACION GUSTAVO A. MADERO 
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,- PEREZ VEGA JUAN FERNANDO 
SEDUE 
ANALISTA TECNICO 
REFORMA NO, 20 
COL, JAUREZ 
DELEGACION CUAUHTÉMOC 

67,- PIZAMO !IIIIRALES ARMANDO 

68,- Ri\11IREZ ALVAREZ JOEL CESAR 
S, A. R, H, 
JEFE SECCION ANALISTA 

69,- RENDON VAZQUEZ DANIEL Ml\XI'MINO 

70,- RODRIGUEZ Ri\11IREZ ROBERTO 
S., A. R. H. 
JEFE DEPTO, DISE"O.DE OBRAS 
PASEO DE LA REFORMA NO, 132~60, PISO 
COL, JUAREZ 1 

DELEGACION CUAUHTEMOC 
566-88-39 

7.1.- RODRIGUEZ JUAREZ FABIOLA 
S.A.R. H. 
JEFE OFICINA 
25 PONIENTE ESQ. CON 3 SUR 

72.- SANCHEZ·ROMERO NORBERTo· 
COMI.SION FORESTAL DEL EDO. 'HGO. 
PALACIO GOBIERNO PACHUCA HDO, 

73,- &ILVA GOMEZ EMIGDI.O 
DI.REC. GRAL. OBRAS HIDRAULICAS 
ANALISTA 
PLAZA DE LA REP. No, 31 
COL • TABACALERA 
DELEGACION CUAUHTEMOC 

74,- TOLEDO SOSA ALBERTO 
S. C. T, 
ANALISTA 
PROVIDNECIA No. ·803 
COL. DEL VALLE 

la. CERRADA DE ARTES NO, 20 
COL. ESTANZUELA 
DELEGACION GUSTAVÓ A. MADERO 
07060 MEXICO, D,F. 
781-0-198 

ALMACENES 94 ED. GTO. E "A" DEPTO. 1002 
·COL. U. NONOALCO 
DELEGACION CUAUHTÉMoc---

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 NO. 5.1 
COL. REFORMA IZTACIHUATL 
DELEGACION IZTACALCO 
08810 MEXICO, D.F. 
539-66-60 



' .. ,.. 

75.- UQUILLAS J~S~ DAVID 
PET~OLEOS MEXICANOS 
ANALISTA 
MARINA NACIONAL NO. 329 
COL. V. ANZURES 
DELEGJ\.CION 
250-26-11 

76.- VARGAS CUENCA GILBERTO 
Sli:DUE 
ANALISTA 
REFORMA No. 20-5o. PISO 
COL. JUAREZ· 
DELEGACION CUAUHTEMOC 
06600 MEXIOC, D.F. 

77.- VILLASEAOR AVILA IRMA 
ASESORA 
PALACIO CLAVIJERO 
NIGROMANTE No. 79 

78.- ZAHCO GA~CIA DAVID 
S. C. T .. 
!NGENIEHO 
PROVIDENCIA No. 807 
COL. DEL VALLE 
DELEGACION BENITO JUAREZ 
03100 MEXICO, D.F. 

79.- ZERON LOPEZ MIGUEL ANGEL. 
FERROCARRILES NACIONALES DE MEXICO 
INGENIERO ANALISTA 
AV. CENTRAL NO. 140 
COL. GUERRERO 
DELEGACION CUAUHTEMOC 
547-92-10 

PENSILVANIA NO. 241-302 

COL. NAPOLES 
DELEGACION BENITO JAUREZ 

. 0381 O MEXICO, DoF. 
523-99-37 

ARTEMISAS No. 434 
COL. VILLA DE LAS FLORES 
COACALCO, EDO. DE MEXICO 

ARTILLEROS DEL 47 No. 366 
COL. CIÍAPULTEPÉC SUR 
MOHELIA, MICH 

AGAVE NO. l# 
COL. JARDINES DE COYOACAN 
DELEGACION COYOACAN 
04B90 MEXICO, D.F. 
677-01-60 

NORTE 72 A No. 10014 
COL. VILLAHERMOSA 
DELEGACION GUSTAVO A. MADERO 
07410 MEXICO, D.F. 
757-59-25 
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