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P-RESENTACION 

Lrs Metotlologlas y Técnicas de Evaluación de Proyectos se han desarrollado 

y se aplican. siempre en un contexto socioeconómico y poi ltico concreto, 

p10pio del caso particular de evaluación. Por esta rilzón, las not<Js 4ue a 

ce n llnuación se presPn tan no constituy~n un manual de Evaluación, sino más 

bi~n. un intento de recoprlacrón y síntesis de algunos aspectos teuricos y 

oráct icos que puedan ten~r relevanua t:n una evaluación de proyectos. Las 

m,tas tienen, atlwnás, un LJr.:it.ter pn:lin,mar y prewnwn aluunos tern.~s con 

in;ufrciente precisión o prufundidacl l.dS críticas y comentarios ·son de 

antern¡¡no bienvenidos par" luyrar en el futuro una versión más completa. 

·1 



l. CONCEPTOS DE TEORIA DE.CONJUNTOS Y RELACIONES 

l. 1 1 NTRODUCC ION 

Este capítulo tiene'por objeto: 

l. Introducir la notación usual de la Teoría de Conjuntos. 

2. Aplicar estos conceptos al desarrollo del curso, prfnc1palmente a la 
Teoría ae la Dec'is1ón y a la Teorfa de Representación de Preferencias. 

1.2 GENERALIDADES 

ti, Sean dos conjuntos de puntos 

El Contiene un número n finito de elementos y lo denotamos: 

El= al, a2, •••• an o El= a.i/.i. = 1, 2, .••• 11 

51 a.i es un elemento de E.i., decimos ·que a.i. pertenece a El, y lo denotamos, 

a.i e: El 

en caso contrario 

a.i. i El 

E2, por su parte, contiene un número infinito de el~entos. 

1-1 



Ejemplos 

• Conjunto Vacío = d 

~ Números Rea 1 es = R { O. O, 1. O, 2. O, •••• } 

• Números Enteros Naturales =N { o, 1, 2 •••• } 

1.3 PARTES DE UN CONJUNTO 

• Definición: A esta contenido en E sí y sólo sí (ssi) A es un sub-conjunto 
de E, y lo denotamos 

A e: E 

Ejemplos: 

• "' '·~· ·• •."": ·: .. ' ' •·· •v. 

1.3.1 · Partición de un Conjunto y Conjunto Potencia 

• Si ~ es un subconjunto de E y denotamos 

P(f) • {Al, A2, •••• AK J 

.. 
' co111o el ctinjunto se todos los subconjuntos diferentes entre sf, entonces 

J 
P (E 1 = Conj¡¡nto Pu.te11cia 

i 
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• Sf n e n'úmero .de elementos de E, el número de elementos de PIEl est~ dado 

por 

Candinal de. PIE} = 2" 

Ejemplo: 

Sea E= < 1, 2, 5 } Entonces P !El 
está dado por 

{1}, {2}, {5}, {.1, .21, {1, 5}, {2, 51, {1, 2, 5}, ~ 

s·i endo, Cand = 2 3 =. 8 .~>u.bconjun.to& ·. 

• Una pa.rtición de E, P (E} = conjunto de subconjuntos disjuntos de E. 

l. 3'. 2 Operaciones El ementares 

• Intersecci6n -La Intersección de A y B es la parte de E que contiene todos 

los elementos c'omunes a A y B. 

·E 

/ 

// 

//A O B = InteMecu6n de A 

-~ 
• Dos conjuntos son llamados disjuntos si tienen intersección vacía: 

A n B ~ g Es'decir, no tienen elementos en común A if B. 

1-3 
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• Un16n·- la unf6n de A y 8 es la parte de E que contiene a los elementos 
presentes en A o en B. 

E . 

A . l~ 8 = Un.i6tt de A y 8 

• Complementaridad - El complemento de A en E es la parte de E que contiene 

a todos 1 os e 1 ementos de E que no pertenecen a A • 

A' .; ComptemerU:o 

1-4 
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1.3.3 Aplicaciones 

Definición: Una 'aplicación ~establece una correspondencia entre cada elerr.eroto 

del conjunto de saHda (dominio) y un único elemento del conjunto de lleg&dii 

(contradominio). 

VO.MINIO CONTRAVOM HJI O 

Y • 5 ( x} 

La imagen y de x lograda por la apl icaCi6n f se denota por: y • 6' (Jt} 

1.3.4 Grafo de la Aplicación1 

Definición: El grafo G~ de la aplicación 

ordenádas ~ = {(x, yllx e: X,IJ =l(x}l, 
~ es el conjunto· de todas las parejas 

se puede representar gráficamente 

por medio de flechas orientadas o por medio de matrices de puntos. 

Ejercicio 1: Sea la apUcaci.6n ~· x + 1 , X • {1, 2, 3}, Y • {2, 3, 4), haga 

las gráficas de flecha orientadas y_de matrices de puntos. 

1 Históricamente, las primeras aplicaciones consideradas fueron las funciones, 
las cuales se caracterizan por tener como contradominio el coujunto j'.:! 
número reales R. 
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1.4 RELACIONES BINARIAS 

Definición: Una relación b·inaria entre un conjunto A y un conjunto B es una 

regla de asociación entre cada elemento de A y un único elemento de PIS). Una 

relación R de A haci.a Res, entonces, una aplicación del.Conjunto A sobre el 

conjunto potencia de B. 

A _ __;R.;..·~-> p (B) 

Si (i, j) E R, decimos que .i está en relación R con j y escribir.IOS .iRj. 

Eje:·cicio 2: Establezca una relación binaria entre los residentes del D. F. 

y el_ conjunto de coches registrados en el D. F. 

• Ejercicio 3: Establezca las relaciones familiares de Padres, Esposo de • 

1.4.1 Tipos de-Relaciones Binarias 

Las Relaciones Binarias pueden tener como propiedades: 

• 

• 

• 

• 

Reflexiva: -.i.R.i, JJ-.(cA 

Transitiva: (.iRj, jRil! > .iRfl 

Simétrica: .i.Rj >iTU 

Antisimétrica: ' 
(.i.Rj • jR.i.l > i :z J 

Estas cuatro propiedades nos sirven para definir las siguientes· relaciones 

binarias: 

1-6 
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• PREORDEN: Reflexiva y,Transitiva 

• ORDEN: Reflexiva, Transitiva y Antisimétrica 

• EQUIVALENCIA: Reflexiva• Transitiva y Simétrica. 

Ejercicio 6: Proporcione· ejemplos de las relaciones binarias anteriores. 

1.4.2 Relaciones de Orden 

Las relaciones de Orden.o Preorden las notaremos usando los sfmbolos de 

menor < 

r.~ayor > 

igua 1 = 

Un conjv.' 'J sobre el cual se define una· relaci6n de Orden, la llamaremos 
completamente ordenado. 

Ejercicio 7: Proporcione ejemplos de conjuntos completamente ordenados. 

Ejercicio 8: Por qué raz6n una relaci6n Qnicamente reflexiva no puede dar 
origen a un conjunto completamente ordenado. 

1-7 
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l. 5 CONJUiiTOS O l FUSOS 

• Recorden:os inicialmente la Oefinici6n de Funci6n Caracterfstica asociada 3 

un Conjt,n to: 

Oefinici6n: Si x =conjunto de salidas y y= conjunto de llegada y si ade,lé:; 
xl es un subconjunto de x, la Funci6n Característica de xl se· define 

como: 

6(x) = 1 aal x e xl 6lxl • O aal x í xl 

Ejemplo: Supongamos qué tenemos un conjunto A y tenemos una propiedad p. Si 
quisiéramos caracter.izar a los elemento.s de A que poseen la propiedad p 

entonces debemos definir una función ca racterf s ti ca que permita definir con 

certeza el subconjunto: 

Ap = { aJa e A, a poaee ~ ~opledad p } . 

• ·El prob 1 ema se presenta cuando a 1 observar los e 1 ementos de A no puede 

concluirse con certitud que el elemento a e A posee la propiedad p. Entonces 

si esta propiedad p no puede ser caracterizada en forma definitiva por una 

funci6n característica, ella puede, en cierto·s casos, ser caracterizada por 

una aplicaci6n 6p de A en el intervalo [ O, 1 

6p: A----> [ O, 1 

a ----:> 6P (a) 

• Donde nP es interpretada como el "grado de verosimfl itud" (certitud) que la 
proposici6n "a posee p" es cierta. 

1-8 
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• Una propiedad de este tipo es llamada difusa (borrosa) y se denomina Cc11junto 

Difuso (borroso). 

Apc:. A a toda pareja · (Ap, 6P) 

Ejercicio 9: Proporcione ejemplos de conjuntos difusos encontrados en la 

pr~ctica de la ingeniería. 

1-? 
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l. 7 RESUMEN DE NOTACIONES . 

( a. b } 

card (E) 

e 

cf. 

~ 

r (E) 

A U B 

A n B 

A' 

A ~----> 

f (x) 

1 

f-1 

Wl>-1 

g • f 

X X y 

(x 1, x2, 

• 

B 

•• ' • xp) 

Conjunto formado por los elementos a y b 

Número de elementos de E 

Pertenece a 

No pertenece a 

Con.ten ido en 

!lo contenido en 

Conjunto vacío 

Conjunto de partes de E, partici6n de E 

Unión de A y B. 

lntersección'de A y B 

Complemento de A 

Aplicación f de A en B 

Imagen de x por la· apl icaci6n f, o función de x 

Aplicación Idéntica· 

Aplicaci6n inversa de f 

Apli~ación inversa de la inversa de f 

Producto composici6n de funciones g y f 

Producto cartesiano de.x y Y 

Serie de p elementos de X 
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2. PROCESOS DEC!S!ONALES Y AYUDA A LA DECISION 

2, 1 1 NTRODUCC 1 ON 

• Estj capitulo tiene por objeto: 

l. Definir el ténnino Ayuda a fa Vew.i6n dentro del contexto del PJtocnu 

Vec<.&.ianaf. 

2. Definir los conceptos de actD't,· model.o, y relacionarlos con la Evaluación 

de Proyectos. 

2. 2 rtDDELO 

• Desde el primer momento que se intenta abordar (anaúzar, estudiar, 

comprender) una r.ealidad, se hace inevitablemente uso de ciertos conceptos 
-

preliminares. Estos conceptos (nociones, ideas, prejuicios, intuiciones) 

que se. situan como una interfase entre los fenómenos concretos y el 

razonamiento abstracto, es precisamente lo que constituye un·modelo. 

• Definición: Un model.o es un esquema mental (idea)•o simbólico' (figura, 

fónnula, plano) ·que es tomado como una representación abstracta de· una 

cierta clase de fenómenos, separados de su contexto por ~n sujeto 

(investigador) que lo utilizará como soporte de su investigación. 

• Un modelo, entonces, reflejará sólo parcialmente la realidad. Es en este 

sentido que se dice comunmente que mo'delizar es un arte en el que se 

mezclan no sólo los conocimientos teóricos del sujeto sino tambifin su 

habilidad. 

··· .. . . · :. ; 
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• ·2.3 SISTEMA 

o 

Definición: Por &~tema entenderemos una entidad compleja tratada en 
relación con ciertos fines como una totalidad organizada, formada de 
elementos y de relaciones entre ellos. Los elementos y las relaciones se 
diferencian y se definen en función de la posición que ocupen en la totalidad. 

Esta definición funcional es útil para que definamos a su vez, lo que se 
entenderá como: 

l. Sistema de Valores: Constituido por el conjunto de juicios de valor de 
un individuo o de un grupo. Pueden ser 'relativos (mejor, peor) o 
absolutos (bueno, malo, etc .. ). Este sistema condiciona los objetivos 
y las normas de un ~urso de acción. 

2. Sistema de Información: Constituido por el conjunto de informaciones 
cuantitativas o cualitativas que son utilizadas por un individuo que 
participa en un Proceso Decisional (ver abajo). 

2-2 
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2.4 AYUDA A LA DECISION 

Definición: Ayuda a la Veci6~6n es la actividad de aquél que ~poyándose 
en modelos. expl.icitos ·o formales busca· obtener elementos de· respuesta a las 
preguntas que se plantea un.actor ·de un Proceso Decisional. 

2.5 ACTOR 

• Definicion: Un indivi~uo o un grupo es acto~ de un Proceso Decisional si en 
virtu·d de su sistema de valores es capaz de ejercer una influencia directa 
o indirecta sobre la decisión. Esta influencia puede ser ya sea una acción 
directa o una expresión pasiva de una preferencia por algunos de los 
actores. Entre los actores podemos distinguir: 

l. El Veci.doJt:. Está constituido por un individuo, un cuerpo colegiado 
o una colectividad que determina en última instancia los limites de , 
lo posible, las finalidades y objetivos del estudio. Es por su·cuenta 
o en nombre:de quien se realiza la ayuda a la Desición. 

2. El Con~uUan-te: Experto o especialista que está a cargo de realizar la 
Ayuda a la Decisión. Su.rol consiste en explicitar el modelo a fin de 
obtener las respuestas a las preguntas del Decidor. Posteriormente 
debe aconsejar al flecidor sobre las consecuencias de tomar un 
determinado curso· de acción o simplemente prescribir una ·metodología 
a segufr. El éxito de su función consiste en combinar en mejor forma 
los rP.cursos que están a su alcance para obtener las mejores 
respuestas a las inquietudes del Decidor. 

3. Ei Cu·~~ta: Persona que administra los recursos y que en ciertos 
casos constituye el intermediario entre el Consultante y el Decidor. 
Su función está condicionada por el desarrollo administrativo de la 
empresa o grupo corporativo. 

2-3 
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4. EC Púb¿{co: Con éste término se pretende englobar a todos aquellos 

que .no participan directamente en la toma de decisiones pero que 

van a soportar las consecuencias de una acción determinada •. Su 

importancia es política en la medida que tanto a nivel de pequeñas 

organizaciones (la familia) como a nivel de un país o grupo de 

naciones, el Decidor tendrá.interés a tomar decisiones que aumenten o 

consoliden su poder político. La delimitación de quien o de quienes 

constituyen el PGblico de una decisión debe de estar explicitado en el 

modelo que el Consultante elabore. Su naturaleza es borrosa ya que es 

siempre subjetivo determinar con precisión cuales ·son·los efectos 

multiplicativos de una decisión tomada. El enfoque de sistemas se 

reve 1 a pa rt i cu la rmente útil en es te punto. 

• Encuer.tre los Actores y el Proceso Decisional que más se adapte a los 

casos siguientes: 

Ejercicio i: ·Localización de una Universidad Tecnológica fuera del D.F . 

Ejer·cicio 2: Diseño de un sistema de ferrocarril que una una zona 

industrial a un centro urbano en el Norte de M~xico. 

Ejercí ;i6·3: Planificación de un complejo agroindustrial del maíz. 

Ejercicio 4: Planificación de un.sistema de recursos hidráulicos en una 

zona agrícola. 

Ejercicio 5: Selección de un plan de publicidad escrita para una empresa 

comercial de artículos de oficina. 

Ejercicio 6: Selección de proyectos de investigación para una empresa 

industrial de plásticos. 

2-4 



• 



.. 
~ 

Ejercicio 7: Promoción de mayor uso de la electricidad en la industria de 
a 1 imentos. ' 
Ejercicio 8: Reorganización del aeropuerto. de la ciudad de f1éxico. 

Ejercicio 9: Programa de asignación de tareas en un proceso industrial 
robot izado. 

Ejercicio 10: Selección del ingreso de estudiantes a la División de 
Posgrado de lngenieria. 

Ejercicio 11: Selección de los componentes de un producto industrial 
químico farmacéutico. 

Ejercicio 12: Organización de un taller de ensamble de tractores agrfcolas 
compactos . 
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2.6 METODOLOGIA 

En esta parte se pretende elaborar un cierto procedimiento práctico a fin 
de enmarcar cualquier Proceso Decisional con el objeto de analizarlo. 

l. Etapa 1: OBJETO VE LA VECISION. En esta etapa se define el conjunto 
A de acciones posibles y se establece una problemática decisional. 

2. Etapa 2: ANALISIS VE CONSECUENCIAS Y ELABORACION VE CRITERIOS: En 
esta etapa se aplica el enfoque de sistemas al problema, es decir, 
se analiza en sus. diferentes contextos a fin de identificar la Nube 
de Consecuencias (Capítulo 3). También aquí se detenninan los 
criterios de evaluación del conjunto A. 

3. Etapa 3: MOVELIZACION: En esta etapa se trata de fonnalizar el 
Proceso Decisional en lenguaje matemático así como de 

. establecer el procedimiento de agregación de preferencias en caso 
de múltiples Decidores. 

4. Nivel 4: RESULTADOS O REFOR/.!ULACION: En esta etapa se establecen 
las conclusiones de la evaluación o se reformulan las etapas 
anteriores para ~na nueva evaluación. 

Ejercicio 13: Suponga para el Ejercicio 7 que la Fase de Estudio actual tiene 
como objetivo ayudar a decidir al Director General de la compañia de 
electricidad las acciones de promoción. 

Ejercicio 14: Para el Ejercicio 3 suponga que li! estructura de la producción 
puede ser caracterizada por un vector 

x = (xl, ; ......... xm) 
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tJUc representa el plan de producción. Las variables :( pueden representar 

el número de Has. de superficie ·o el número de cabezas de animales. . . 
lndique·que otra información necesitaría y que modelo se adapta a este 

problema. 

Ejercicio 15: Defina el .conjunto A para el Ejercicio 2 

Ejercicio 16: Defina el conjunto A para el Ejercicio 11. 

Ejercicio 17: En forma esquemática determine las etapas para los ejercicios 

1,4,8,11 
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3. MODELIZACION DE PREFERENCIAS 

3.1 !IITRODUCCION 

• Este capítulo tiene por objeto: 

l. Definir el término Relación de Preferencias y relacionarlo con los 

conceptos de la Teoría de Decisión y de [valuación de Proyectos. 

2. ·Proporcionar los conceptos necesarios para que el alumno formule un 

problema.de Evaluación de Proyectos.en forma matemática. 

--3,2 _HISTORIA DEL TERMINO 

• Este término es de reciente acuñación si bien que en alguna parte de las 

teor1as matemáticas de la decisión siempre_ ha estado presente, al menos 

implicitamente. Entre estas teorias se mencionan: 

l. Análisis Económico: LESSOURNE 12 1, DEBREU [ 3) 

2. Teoría de la Utilidad: FISHBURN [ 4 1, RAIFFA ( 5. 

3. Teor'ía de Juegos: . Von NEUMANII y MORGENSTEN [ 6 ] 

4 . . Investigación de Operaciones: DANTZIG 1 7 ] , ROY 1 8 1 

S. Decisiones con criterios múltiples: ROY ( 9 1, RA!FFA [ 101 
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( Las teortas anteriores utilizan de alguna forma: 

• La noción de modelo: Esquema abstracto que retiene lo esencial de una 

realidad y que se ex~resa en lenguaje matemático. 

El concepto de Preferencia: Concepto subjetivo que expresa los valores 

o ldeolo~ia del Oecidor. 

:l. :1 ACCIONES POSIBLES Y PROBLEIIATICA DE DECISIOil 

• En un problema de decisión el primer paso consiste en reconocer y definir 

el objeto de la decisión. Esto se logra mediante la definición precisa del 

conjunto 

A= {al, a2, ••••••• an} 

'd . . ~1 e acclOnes .. pús'~:.es. El conjunto A puede representarse de innumerables 

formas, entre ellas: 

• Lista enumerativa de acciopes (lista de proyectos) 

• Subconjunto de permutación de oujetos (ruta crítica) 

• Subconjunto de Rm donde una acción cú. es un vector de Rm (programación 
ma temática) 

• Etc ••.••• 

• En este primer paso es también necesario definir en qué consiste la 

prob 1 emá ti ca de 1 a decisión. Esto es determ~ na r 1 o que se quiere o u tener en 
cuanto a: 
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• (P-1) Seleccionar la méjor acción (ej.optimización) 

• 
. . 

• (1' :.:') Llu·.ililur lus acciones en categorías (ej.identificar acciones 

seguramente buenas y seguramente malas) . 

• (P-3) Clasificar las acciones en un orden de preferencias (ej.determinar un 

·orden de prioridades) 

• (P-4) Combinación de las problemáticas ante.riores 

Ejercicio 1: Determine las problemáticas de decisión de los ejercicios 1, 3 

y 11 del capítulo anterior. 

Ejercicio 2: Idem ejercicios· 2, 5 y 6. 

Ej.ercicio 3: Idem ejercicios 4, 8 y 12 • 

Ejercicio 4: Idem ejercicios 7, 9 y 10. 

3.4 AllALIS IS DE COilSECUENCIAS Y. EVALUACION 

• Matemáticamente la descripción de las consecuencias de una acción o en 

·,general del conjunto de acciones posibles A se denota como: . . 

· V(A) = llube de Consecuencias 

• Le llamamos .. "nube" para hacer notar el carácter difuso de este conjunto. 

Esto significa que la definición de las consecuen~ias deper.derá de ·muchos 
factores, como por ejemplo: 
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.}, El tipo y calidad de la información disponible 
( 

2. Los objetivos y alcances del estudio de que se trate 

J. La cantidad y calidad de los recursos con que se.cuente 

• Por otra parte el an~lisis de consecuencias se puede referir a cuatro 
. grandes Estados de la Naturaleza. Se entiende por Estado de la flaturaleza las 
condiciones que definen las caractertsticas del problefi~ de decisión. Los 
principales Estados son: 

l. útltdo Un.i.co: El Estado de la traturaleza se asume b~jo completa certitud 
····~ · o único • 

. 2. úú:do Mú.U:.ipt.e: Existen múltiples Estados de la Naturaleza pudiendo. 
distinguirse los subcasos siguientes: 

l. P~bab~ta: Cuando se conoce la probabilidad de ocurrencia del 
conjunto de eventos. 

Z. lnci~: Cuando no se puede establecer la probabilidad del 
conjunto de eventos. Para suplir esta deficiencia puede usarse la 
técnica de escenarios • 

. J. ·Secuencia! (único o múltiple) cuando las consecuencias se escalonan 
en el tiempo 
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.3.5 CRITEf!IOS DE EVALUACION 

• Definición: Un criterio g. es una función definida sobre A 
.J 

tal que: 

gj (a) = gj(b) a y b son indiferentes bajo el criterio gj: la- b 1 

n. (a) > q .(b) : a es preferida a b según el criterio 9. : 1 a> ol 
"J 'j j 

• Esta definición implica el concepto de Relación de Preferencia RPj= 1 -, >) 

asociada a todo criterio 9. y que a su vez define un preorden total sobre~. 
j 

Ejercicio 5: Defina los criterios más convenientes para los ejercicios 

seleccionados del ejercicio. 1 al 4 • 

3. 5 · FUNC !OCI DE EVALUr.c !Ofl 

• Oefini:i6n: Evaluar una acción "a'' significa establecer una relación 

trinaria (tripartita) entre los elementos siguientes: 

l. Una función de evaluación. ( 6 1 

2. Un conjunto; objeto de la evaluación [Al 

3. Un descriptor o indicador de consecuencias [ V. ). Este conjunto debe 

estar dotado de una regla de decisión: Función
1 

de Utilidad, o Relación 

de Preferencia. 

• Gr&ficamente esto se puede presentar de la forma siguiente: 
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g j : A > Vj 

Vonde i· u la. unidad de uca.la dd de.&C!UptOJt Vj 

Ejercicio G: Establezca la relación trinaria definida anteriormente para las 
evaluaciones siguientes: Evaiuar el conocimiento de un alumno, evaluar la 

·rentabilidad de una empresa, evaluar el Costo/[leneficio de la ampliación del 
metro. 

3.6.1 Evaluación Puntual: 

• . En este caso el pasaje de la evaluación a la definición de un criterio se 
define simplemente como; 

g¡fal = 61a) 

Ejercicio 7: Establezca las evaluaciones puntuales para los siguientes 
procesos de decisión: 

l. Compra de un terreno en función de su costo/m2 

2. Seleccionar un proyecto en función de su costo. 

3. SeleCcionar en programa de irrigación en función de las necesidades de 
agua de la plantación. 
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3.6.2 Evaluación Seudopuntual: 

En este caso tenemos 

~ ' { 1 •.•• k ••••• q ) Conjunto de eventos exclusivos dotados de una 

distri >Ución rle probabilidad. 

entonc•!S a cada evento y le corresponde una evaluación seudo puntual 
1¡ 

g j (a) 

en donde pura escoger la 111ejor acción se utiliza el concepto de Esperanza 

11ater.,,hica y eventualmente algún axioma de la Teoría de la Uti1 idad. 

Ejercicio fl: Ur.a de ias más importantes escuelas teóricas en Teoría de la 

Decisíón utiliza el concepto de loterfa y de utilidad para orientar las 

decisiones. Indique los principales axiomas de dicha teoría. 
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3.6.3 Evaluación Seudopuntual Secuencial: 

• En este caso el criterio .se define como: 

\ 

g .(a) = ::: w.t uj !6!a)) 
• J . .t 

Donde uj es la función de utilidad. :,i wt = ___ se presenta el caso de la 
(1 + -i').t 

actualización de valores monetarios. 

3.7 RELACION DE PREFEREilCIA BORROSA 

• En ocaciones la definición·precisa de un criterio se dificulta debido entre 

otras razones, a situaciones de información insuficiente o simpler,Jente a la 

• imposibilidad de comparar dos acciones (incomparabilidad). En este caso es 

posible, sin embargo, establecer un modelo matemático por medio de.J concepto 

de Relación de Preferencia borrosa. 

• Definición: Una relación de Preferencia B.orrosa es una Relación en que: 

Raú grado de preferencia estricta de a 
sobre ·b 

Rba grado de preferencia estricta de .b 

sobre a 

si Rab + Rba. < 1, entonces ( 1 - (R,1b + Rb.::) 1 es 

un grado de indiferencia entre a y by se le nota a. - b (a es indiferente a 
b) 

• Una rela~ión de Preferencia se presenta entonces como una doble relación, en 
que: 
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Rab: Preferencia estricta,. no simétrica • 

de forma en que se cump 1 a 

Rll.- b: Indiferencia, relación 

Rab + Rba + Ra - b = 1 _ 

• 
borrosa simétrica 

Ejercicio 9: Cómo inc9rporar el concepto de Probabilidad al de Relación de 

Preferencia. 

Ejercicio 10: Aplicar el concepto de Relación de Preferencia al caso de 

comparación de distribuciones. 

Ejercicio 11: ldem al caso de compara~ión de intervalos. 

Ejercicio 12: Construya los criterios y las Reladones de Preferencias para 

los ejercicios impares del capítulo anterior • 
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( 4. DEFINICION DE PROYECTO 

4.1 INT:tOOUCCION 

·Este capítulo tiene por objeto definir con precisión lo que se entenderá cü,;JC 

"~royecto'' en el desarrollo del curs¿, así' como discutir una ·gufa para la 

presentación de un proyecto de factibilidad técnico económica. 

4. 2 QUE ES Ulj PROYECTO 

Definición: Un proyecto se define como un conjunto de acciones (activid.;des, 

opcraci ones, alternativas, etc. ) que consumen e i ertos recursos 1 ir.1itados 

durante, un cierto período de tiempo, al cabo del cual, un sujeto 

{individuo, grupo, colectividad, comunidad, país) espera obtener ciertos 

• benefi e i os monetarios o no m neta ríos. 
\, . 

[je•'cicio 1: Hostrar la diferencia entre beneficio no monetario y beneficio 

intangible.· 

• En términos menos formales un ,proyecto corresponde a alguna de las 

siguientes acciones: 

l. Realización de una nueva inversión privada o pablica. 

2. Ampliación de una inversión real izada anteriormente. 

3. Implantación de medidas de tipo institucional. 

Ejercicio 2: Proporcione ejer1plos de las acciones anteriores. 
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4.3 ETAFAS DE LA REALIZAC!ON DE UN PHOY.ECTO. 

• Inicialmente es necesario diferenciar entre la realización del oroyectt y su 
evaluación. Comanmente se acepta que la realización de un proyecto pue~P 
enmarcarse en las cuatro etapas siguientes: 

l. Estudio de Identificación. 

2. Estudio de Factibilidad Técnica y Económica. 

3. Evaluación (Ur1i o Multicrit~rio). 

4. Programa de Ejecución. 

Cada tna de est~s etapas constituyen momentos de decisión en cuanto a la 
contir.uación o suspención o modificación de un proyecto. Un proyecto' que 
tenga éxito será aquel que logre superar satisfactoriamente todas estas rases. 

4.3.1 Estudio de Identificación 

•· En la práctica significa hacer un estudio de necesidad o un estudio de mercado. 
Si se trata de productos comerciales es necesario conocer en esta etapa el tipo 
de p~oducto, las cantidades potenciales de venta, los ~recios de venta, las 
condiciones de comercialización, la evolución de la demanda, etc. 

E~ te •!Studio es· de suma· importancia pues de sus resultados dependen las 
/ 

carac·:e_ríst-icas del proyecto. Un mal estudio de mercado dará por resultado 
una idea errónea de las posibilidades de éxito del proyecto. En resumen el 
estud~o de identificación deberá comprender: 
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l. La presentación de .una situación de necesidad, identificando los 
problemas dominantes y los factores 1 imitan tes. 

2. La presentación de las innovaciones que el proyecto aportará a la 
situación anterior. 

3. La presentación sumaria de las opciones técnico-económicas y dé los 
principales parámetros del proyecto. 

4.3.2 Estudio de Factibilidad Técnico y Económica 

• Este· estudio tiene que demostrar que las opciones· técnicas consideradas son 
viables con la tecnología disponible y que además son económicamente rentables 
desde el punto de vista.· de los objetivos de la empresa •. 

4.3.3 Estudio de li Evaluación 

\ . 
• Esta etapa es realizada por el organismo encargado del financiamiento del 

proyecto y tiene por objeto verificar el estudio técnico económico en los 
siguientes aspectos: 

l. Es el proyecto congruente con los Planes tlacionales de Desarrollo. 

2. Son los objetivos del proyecto compatibles con el Sector económico 
.al que pertenece el proyecto. 

,.. Son las opciones técnicas las mejor~s. etc. 

l Tiene el proyecto capacidad de reembolsar los préstamos que adquiere • 
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• En resumen, en esta etapa se ·debe decidir si se acepta financiar el proy.octo 

en su forma actua 1, si se modifica en sus aspectos técnicos o· económi co5, o 

si se abandona definitivamente el proyecto. 

4.3.4 Programa de Ejecución del Proyecto. 

• Esta es la etapa de realización física del proyecto, la cual debe acompaf.::rse 

de una· programación detallada de las actividades, así como la elaboración de 

los términos de referencia para cotización de los posibles contratis'tas. 

• La importancia y la duración de las etapas enun'ciadas anteriormente 

dependen de las características de cada proyecto. En el caso de la evaluación 

de Proyectos de Desarrollo ·para paises en vías de desarrollo, el ·sanco 

t·lundia), por ejemplo, real iza el estudio de identificación por medio de 

misiones permanentes en los pa.ises, apoyándose en consultores nacionales. 

• El es tu di o de Facti bi 1 i dad es realizado ·por empresas consultoras extranjeras 

o nacionales y el estudio de Evaluación. es realizado por misiones especiales.' 
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4.4 QUE ES EVALUAR UN PROYECTO 

• Definición: Evaluar un proyecto consiste en establecer una función de 
Evaluación (cf capítulo 3) por medio de la cual se pueda obtener un indica~or 

· de--la_rclación entre recursos a utilizar y beneficios a esperar. 

• Este in<licador puede ser una cantidad es¿alar en caso de una evaluación con 
criterir> único o puede ser un vector en caso de una evaluación 

· "inulticriterio. Además como ya vimos en el capítulo anterior este indicador 
puede ser único, múltiple o secuencial. 

4. 5 It1PORTANCIA DEL ANALlSIS TECNICO Y ECONOMICO 

• En la toncepción de un proyecto lo imp6rtante es definir sus caracter,sticas 
~ técnicas. En la presentación definitiva lo que importa son los aspectos 

financieros y en especial establecer el Plan de Financiamiento. Esta 
separación no es sólo teórica, en la práctica se observa que la primera es 
dejada a los Ingenieros y la segunda a los Economistas. Esto último puede, 
sin embargo, constituir fuente de error, debido a que: 

l. Los ingenieros pueden orientarse a proponer la solución técnica que 
conocen mejor, menospreciando alguna otra, quizá más rentable. 

2. ·Los Economistas, pueden a su vez, dejarse enmarcar por la única 
,- --

-soluc-ión propuesta por. los Ingen.ieros, dejando de hacer análisis. 
financieros de otras variantes. 

• Por otro lado, si por casualidad el análisis financiero no se adecúa a las 
prevhiones iniciales, entonces toca modificar el Plan Técnico,pero en este 

·momento ya no se cuenta con los Ingenieros que los originaron, produciendo 
serio; problemas de congruencia en la presentación. 
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1 4.6 ORIGEN DEL PROYECTO 
\ 

' . 
• Un proyecto de importancia no se elabora de un día al otro. En su erige~ 

se encuentran mGltiples consideraciones, entre ellas: 

l. Una necesidad o problema a resolver. 

2. Una oportunidad tficnica de solución. 

3. Una voluntad o finalidad política. 

• El pro~·ecto constituye entonces la resultante de todas estas consideraciones 
que se manifiestan en el tiempo de una forma lejos de ser lineal y en muchas 
ocaci011es irreversibles y que conducen a la toina de posiciones 
.princi¡,almente en lo que concierne: 

l. ·Opciones tecnológicas 

2. Opciones de la dimensión del proyecto 

3. Opciones de localización del proyecto 

4. Opciones de la estructura de organización 

5. Opciones de la fecha de realización, etc. 

• Una buena evaluación debe entonces situarse concretamente en el Proceso 
Decisional que va conformando el proyecto. Debe de tomar en cuenta las 
decisiones irreversibles anteriores e identificar las opciones que restan 
por decidir. 
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· 4.7 GUIA PAHI\ LA PRESENTACION DE UN PROYECTO DE FACTIBILIDI\D 

• Una vez definido lo que entendemos como proyecto pasaremos a discutir la 

fonna de presentación de un proyecto, en este caso, un proyecto de fact.!t·'lidad 

técnico económica. El objetivo de esta presentación se asume es para ob':e.1~r 

fi nanc·i amiento. 

• Lo que se trata de obtener es la opinión favorable del organisr;;o financic:-o 

para que acuerde el préstamo solicitado. El objetivo del documento es 

entonces de JUSTIFICAR. Se entiende que los estudios previos han mostradc 

con OBJETIVIDAD la conveniencia del proyecto; 

• A con,tinuación se presenta esta gu1a utilizada por sol'icitudes de crédito 

para FONEI -Fondo Nacional para Equipamiento Industrial-. 
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ANEXO 4.~ 

... 
GUIA DE PRESENTACION DE UN PROYECTO 

l. RESUMEU Y CONCLUSIONES 

1.1 La empr~sa. En este punto se debe proporcionar información general de la 
empresa: razón social, ubicación, giro, estructura de capital y fecha de· 
constitución. 

1.2 Propósito del proyecto. Debe referirse a los puntos más importantes e 
informativos del mismo. 

1.2.1 Descripción breve y propósito.: En este apartado es necesario hacer 
explícitas las características que disti.ngan al proyecto respecto a 
los de índole similar, ya sea por su localización, tecnología, 
características del producto, etc., así como por las ventajas que 
se deriven de su realización. 

1.2.2 Identificación del producto .. Identificar con claridad las 
características, especificaciones y usos· del o de los productos, así 
como de los subproductos principales del proyecto. 

1.3 El proyecto. Conviene destacar los riesgos o los problemas anticipados, del 
mismo modo que las ventajas o los aspectos positivos del proyecto. 

1.3.1 Mercado.· Los datos finales del estudio de mercado deben resumirse de 
forma que muestren la cuantía de la demanda actual y futura del o de 
los productos, la capacidad instalada existente y proyectada y que 
fracción de la demanda atenderá el proyecto. 
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·' 1.3.2 Caracterfsticas técnicas. Proporcionar,lo~ element~s'trele:vantes qv!' 
justifiquen la viabilidad técnica del proyecto, considerando. el 
proceso de producción, la localización, la capacidad instalada y les 
equipos seleccionados.' Incorporar el resumen del anllisis de costos 
que determinen la eficiencia del proyecto. Señalar lo referente al 
abastecimiento de insumas y de mano de obra,. así como los efectos en el 
medio ambiente. 

1.3.3 Aspectos financieros. /\notar las necesidades totales de recursos 
financieros y sus fuentes previstas. El monto y plazo del crédito 
so!icitado. Los principales indices financieros: punto de equilibrio y 
tasa interna de rendimiento financiero del proyecto, indice de cobertura 
de la deuda de la empresa, etc. 

1.3.4. Justificación económica. Resaltar las principales relaciones del proyecto 

,·con la economía nacional: la identidad con.alguna prioridad nacional 
el valor agregado 1 la generación y/o ahorro de divisas, la creación de 

·empleos, la desconcentraci6n industrial, etc: .. 

1.3.5· Plan de ejecución. Indicar las fechas de inicio y terminación, así como 
el grado de avance, si lo.hubiere, en términos de inversión. 

4-10 



-.• ' 



5. ELEMENTOS DE CONTABILIDAD Y ANALISIS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 

5.1 INTRODUCCION 

Este .capftulo tiene por. objeto presentar algunos elementos b5sicos de 

contabilidad y de interpretación de estados·financieros. 

5.2 ASPECTOS BASICOS DE CONTABILIDAD 

la ·contabilidad se origina por el propósito de controlar los recursos 

materiales. En ocasiones este control se lleva en forma totalmente. empfrica 

como resultado de razonamiento útiles ·y simples: 

"f. k pa..t!Umüúo M lo que .teH!:JO, meno6 lo que de.jo" 

"Lo· q1te. -ten!) O hoy, meno<~ .to que .te.túa el al!o pMado u m-t 1i.til..i.dad o pVI.cüda". 

• Cuando las necesidades de información, por la complejidad y trascendencia de 

las decisiones de una entidad, no son sa.tisfechas por estos razon~mientos, 

surge la contabilidad como disciplina para satisfacerlas. 

l A C O 11 T A B 1 l I D A D 
- CAPTA OPERACIONES 

LAS REGISTRA 

- GE!IERA INFOR~1ACION 
A TRAVES DE 
!10CIJIIENTOS 
DENOMINADO S 
ESTADOS FINANCIEROS 

- ESTOS SE ANALI ZAII E 
INTERPRETAN PARA 

- TOI.VIR DECIS!OtiES 
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• la aplicación de la contabilidad se basa principalmente en lo que se conoce 
como principios de contabilidad, los cuales tienen co~o objetivo primvrdial 
el de servir de guía para que el contador realice sus trabajos de manera 
uniforme. los principios de contabilidad se dividen en tres grupos: 

a) Postulados Básicos, b) neglas Técnicas, e) Procedimiento de 
Aplicación. 

• los Postúlados Básicos son los que uniforman los criterios de preparación 
de los Estados Financieros. los principios más aceptados son los siguientes: 
Unidad f1onetaria, Entidad Económica, Principio del Costo, Partida Doble y 

Perfodo Contable. Unidad Monetaria: Este principio dice que el registro de 
las transacciones se basa en una unidad monetaria {que en ~léxico es el peso); 
Entidad Económica: El registro, clasificación y resumen de las operaciones 
que hace. la contabilidad se refiere a una entidad económica independiente 
de los socios o accionistas; Principio del Costo: La contabilidad sólo 
regis.tra costos y no valores; Partida Doble: Toda transacción se registra 
con base en el principio de la partida doble; Perfodo Contable: Para el 
registro de la información es necesario establecer un período de tiempo 

definido para poder evaluar los resultados obtenidos (en general, un año). 

• Las Reglas Técnicas son las que sirven para la solución de problemas generales 

y los más aceptados son: Consistencia y Realidad f1onetaria. Cor,sistencia 

polftica de registro de l~s transacciones aue debe ser siempre la misma 
Realidad Monetaria: estipula que las pérdidas se registran cuando se 

• 

conocen y las utilidades cuando se realicen. 

Es de especial importancia definir el significado que tiene en contabilidad 
la palabra "capital". El "capital" se define como ·el dinero invertido en 
efectivo, en tftulos o valores negociables, equipo, edificio, terreno etc. 
aportados por los dueños del negocio llamados capitalistas. No se debe 
confundir el significado de la palabra ''capital'' con el de dinero, ya que 
éste último significa solamente billetes, moneda etc. 
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El procedimiento de aplicación se basa en el principio de la "Partida Doble": 

"Toda transacción comercial constituye la causa de dos, siempre dos, efectos 

sobre la situación financiera de la empresa que la realizó, sin alterat el 

equilibrio o igualdad de su balance". Este principio significa: 

1'. A todo aumento del activo. corresponde: 

a) Una disminución del activo mismo· 

b) Un aumento en el pasivo; o 

e) Un aumento en el capital 

2. A toda di smi nuci6n de.l pasivo corresponde: 

a) Un aumento del pasivo mismo 

b) Una disminución del activo; o 

e) Un .aumento del. ca pita 1 

3. A toda disminucion del capital corresponde: 

a) Un aumento del capital mismo 

b) Una disminución del activo; o 

e) Un aumento del pasivo 

• Estas reglas son importantes ·ya que constituyen .el procedimiento en que se 

basa el registro de las operacibnes practicadas .en la empresa; dichas 

operaciones se conocen con el nombre de transacciones. 

Ejemplo 1: Anal ice· mediante la ecuación básica de contabilidad las 

transacciones siguientes: Durante el mes de enero el Sr. Alvaro Dayón '. 
realizó las siguientes operaciones: 
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l. Invirtió 5 500 000.00 para abrir su oficina 

2. Pagó de contado por la compra de útiles (papelería, formularios, l.'ipices 

etc.) la suma de$ 30 000.00 

3. Compró a crédito equipo de oficina a la compañía de Huebles Atlas, 

cubriendo a cuenta la suma de $ 250 000.00 

4. Percibió $ 200 00.00 por honorarios durante el mes 

5, Pagó $ 50 000.00 de arrendamiento de la oficina correspondiente al mes 

(le enero. 

6, P~~ó un sueldo de $ 20 000.00 por trabajos de medio tiempo 

,, P~~(. ~ 1a compañía de Muebles Dick la suma de 5 100.000.00 a buena 

Cl!e!"-!i' lje su compra a crédito. 

ii, A] ,:,,,:::;;•' el inventario final al mes .• comprobó que habfa utilizado 

mat.:r;.;¡es por valor de $ 20 000.00 

9. Rt:tüó $ 30 000.00 para su uso·personal 

Las anteriores transacciones se contabilizan en la forma siguiente: 

Awvo = 

Caja + Ut il es + . 

PM.<.vo + 

Equipo = Cuentas por 
pagar 
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l) $ 500 000 $ 500 000 

2) - 30 000 + 30 000 

$ 470 000 + 30 000 = 500 000 

3) 250 000 250 900 

SALDO: 470 000 + 30 000 + 250 000 = 250 000 + 500 000 . 

4) 200 000 200.000 

' 
SALDO: ·670 000 + 30 000 + 250 000 = 250 000 + 700 000 

5) - 50 000 50 000 

SALOO: 620 000 + 30 000 + 250 000 = 250 000 + 650 000 

6) - 20 000 20 000 

" 
630 000 • SALDO: 600 000 + 30 000 + 250 000 = 250 000 + 

7) lOO 000 -100 000 

SALDO: 500 000 + 30 000 + 250 000 = 150 000 + 630 000 

B) - 20 000 20 000 

SALDO: 500 000 + 10 000 + . 250 000 = 150 000 + 610 000 

9) - 30 000 30 000 

SALDO: S 470 000 + 10 000 + 250 000 = ·}50 000 + 5!30 000 

• ·Como las transacciones de una· empresa son muy·numerosas, se hace neces•rio 
transcribir cada ren9l6n del· balance en Una hoja de papel por separado 
describiendo su historia, a esas hojas se les llama cuentas, j·el conjunto de 
cuentas fonnan lo que se .conoce con el nombre de libro 1·1ayor. Existen 
cuentas de activo, cuentas de pasivo, y cuentas de capital. 
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A C T I V O 

Circulante 

Caja 
.Cuentas de cheques 
Clientes 
Doc. X cobrar 
Deudores 
Almacen 

Fijo 
Equipo 
Edificio 
Terreno 
Cargos diferidos 
Seguros adelantados 
Gastos de instalación 
6tros Activos 
Patentes y 11a rca s 
Depósitos en ·garantía 
Deudores Hipotecarios 

C U E N T A S O E 
P A S I V O 

Circulante 

Pro·veedores 
Acreedores 
Impuesto sobre la renta 
Doc. X pagar 

Acreedores hipotecarios 

Créditos Diferidos 
Renta Cobrado X a·delantado 

• 

CA P I T.A L 

Ventas 
Costo de ventas 
Gas tos de venta 
Gastos de administraci6n 
Gastos y Product. Financ. 
Otros Gastos y Productos 
Impuestos sobre la renta 
Pérdidas y ganancias 

· Capital 

TABLA 5.1 PRINCIPALES CUENTAS POR TIPO DE APLICACION 
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• Las cuentas que con mayor frecuencia figuran en la contabilidad de un negocio 
comercial se presentan en la Tabla 5.1. 

• Las cuentas de ~ctivo principian por una an6tación en la mitad izquierda 
del papel, llamada debe, por referirse a las propiedades que el negocio 
''debe'' sus acreedores y duenos. Las cuentas de pasivo y capital principian: 
por una anotación en la mitad derecha de la cuenta llamada hab~ por 
referirse a la participación que los acreedores y duenos ''han'' o tienen 
en·el negocio. 

• Si al registrar las operaciones del ne9ocio resulta que los a~vo~ aume1~», 
las cuentas correspondientes deberán ~»~ement~e. sumando las nuevas 
propiedades a las ya existentes, haciendo una nueva anotación en el debe, 
llamada_ cargo o débito, en cambio si la operación realizada ocasiona una 

' ' 

._disminución· de los activos, será necesario restar su importe a lo anterior,· 
haciendo ·una anotatión del lado derecho,· registrando lo que se llama un 

~ abono o crédito. 

• Si las operaciones de la empresa resulta que-el p~~vo o el capital 

awne1ttar1 1 as anotaciones correspondí entes· deberán hacerse de 1 1 a do derecho 
de las cuentas respectivas con el fin de sumar su importe a las partidas 
anteriores, es decir, deberán abon~e. En ·cambio si las operaciones 
realizadas se hace necesario disminuir el ~asivo o el capital, las 
anotaciones respectivas deberán hacerse del lado izquierdo es decir,cargarse 
_para disminuir, por su importe, el de los pasivos o capitales de que se 
trate. Las cuentas del pasivo y capital siempre tendrán saldos_ acreedores. 

• Se llama movimiento deudo~ al conjunto de los cargos y movimiento a~eedo~ 
conjunto de los abonos. Cuando ambos movimientos suman la misma cantidad se 
dice que la cuenta esta saldada. Una cuenta ~e carga cuando: ·a) aumenta el 
el activo, b) disminuye el pasivo 6, e) disminuye el capital. Una cuenta se 
abona cuando: a) aumenta el pasivo, b) aumenta el capital, 6, e) disminuye 
el activo. 
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Como toda transacción da por resultados dos efectos sobre el balance, estas 
dobles anotaciones se llaman asientos o partidas, las cuales se registrar§n 
en dos cuentas del ~1ayor, con un cargo y un abono respectivamente, de· 
acuerdo a las reglas citadas anteriormente. 

Ejemplo 2: Contabilice las partid~s siguientes: 

1. Inicio de un negocio con $ 500 ·ooo.oo en efectivo 
2. Obtención de un préstamo de $ 250 000.00 
3. Compra de mercancía por $ 350 000.00 

-.t. _y~nta de mercancía por $ 150 000.00 
5. Entrega.dc la mercancía vendida por$ 100 000.00 
6. -Pago de gastos por $ 25 000.00 

Las operaciones anteriores registran en las cuentas de la siguiente forma: 

C A J A A L M A C E N A C R E E O O R 

(1) 500 000 
(2)' 250 000 
(4) 150 000 

350 000 (3) (3) 350 000 100 000 (5) 
25 000 {6) 

C A P I T A L 

(5) 100 000 
(6) 25 ·000 

5-8 ' 
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5,3 ESTADOS FINANCIEROS 

• Los estados financieros. más conocidos son: Balance Gene!Utl. o E~.tado. de· 
SUuaU.6n F.inanU.eJr.a. y E~tado de ReJ.>uUa.do~. Además hay otros como: Estado 
de modificaciones al patrimonio, Estado de origen y aplicación de recursos, 
Estado de costo de producci6n, etc. 

A) Balance General 

• Toda entidad requiere de conocer el estado ,de sus finanzas; esto es 
sus· recursos y,sus obligaciones en un momento dado. El balance general, 
es el estado financiero. que muestra la situaci6n financiera de la entidad 
a·una fecha determinada. 

• La forma de presentar los recursos, obligaciones y patrimonio de una 
·entidad para integrar su balance general es la siguiente: 

NOf1BRE DE LA ENTIDAD 

BALANCE GENERAL AL DE ---- DE 19B_. 

RECURSOS OBLIGACIONES 

Efectivo $ 11,000.00 DOCUNENTOS POR PAGAR $ 150,000.00 
Bancos 2!\,500.00 
Almacén 143,500.00 

$183,000.00 

Inmuebles.· 100,000.00 PATRIMONIO 133,000.00 
$283,000.00 ~ 283,000.00 
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ACTIVO PASIVO 

Caja y Bancos $ 50 000 Circulante 
Inversión Bonos 150 000 Ctas. X pagar $ 60 000 

Cuentas X Cobrar 200·000 Doc. X pag. (8%) 100 000 
Inventarios 300 000 Acreedores 10 000 

·Tata 1 A. e. 700 000 Impuestos X pagar 130 000 

Total P·. c. 300 000 

Planta y Equipo 1 800 000 

• Menos Depreciación '500 000 · A largo plazo: 
acu,rnul a da 

Acreedor Hipotecario 500 000 
Total Activo Fijo 1 300 000 Doc. X pagar 200 000 

Total Activos 2 000 000 Total P.L.P • 700 000 
. Capital Social 600 000 
Utilidades Retenidas 400 000 

Total c.c. 1 000 000 

Total Pasivo y CC 2 000 000 

TABLA 5.4 BALANCE GENERAL 
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• La denominación técnica de los elementos del Balance General es: 

.RECURSOS. ACTIVO 

OBLIGACIONES PASIVO 

PATRIMONIO CAPITAL 

• La ecuación del balance general con·las denominaciones técnicas se presenta 
como: 

ACTIVO PASIVO CAPITAL 

.. + 
A p . e 

A = P + e 

y en consecuencia: 

P = A e 

C=A-P. 

• El Activo se clasifica tomando como base su g~ado de ~ponib~ad. 
. ' 

1) ACTIVO CIRCULANTE: Son Activos disponibles a plazo menor de un año . (o 
menor al ciclo financiero de la entidad): efectivo en caja y bancos, 
valo.res de inmediata realización, cuentas por cobrar, a.lmacén, pagos 
anticipados. 
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ACTIVO 

CIRCULANTE 

Efectivo 726,450 
Cuentas por Cobrar 618,450 
Inventarios 906,450 

NO CIRCULANTE 

Propiedades, Planta y Equipo 2 673,450 
Depreciación Acumulada 549,450 

Cargo Diferidos 
Gastos de Constitución 

PASIVO 

CORTO PLAZO 

Proveedores 123,450 
Cuentas por pagar · 113,000 

LARGO PLAZO 

Acreedor Hipotecario 

CAPITAL 

Ca pita 1 3 000,000 
Ut i1 ida des Acumuladas 500,000 
Utilidades del Ejercicio 409,450 

COMPAÑ lA "X" · 
BALANCE GENERAL AL 31 DE DICW1BRE DE 198_. 

(forma de reporte). 

TABLA 5.2 
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2 124,000 

44,000 
4 419,350 

236,450 

273,450 

509,900 

3 909,450 
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2) ACTIVO NO CIRCULANTE: Son activos disponibles a plazo mayor .de un año (o 
mayor al ciclo financiero de la entidad) cuentas por cobrar' a largo 
plazo, inversiones pennanentes, valores, inmuebles y equipo. terreno, 
edificio, maquinaria, equipo de transporte, ~obiliario, etc. 

• El Pasivo se clasifica tomando como base su g4ado de e~g~b~dad. 

1) rASIVO A CORTO PLAZO: Son pasivos exigibles a plazo menor de un año (o 
~~nor al ciclo financiero de la entidad). Proveedores, documentos por pagar, 
~creedores, impuestos por pagar, cobros anticipados. 

2) PASIVO A LARGO PLAZO: Son pasivos exigibles a plazo mayor de un año (o· 
nlilyor al ciclo financiero de la entidad). Documentos por pagar, Hipoteca 
~·or pagar . 

• El Capital se clasifica segGn su origen: 

1) Capital (original) 

2) Utilidades o pirdidas acumuladas. 

3) Utilidad o pirdida del ejercicio 

B) Estado de Resultados 

• El balance general o estado de situación financiera, al proporcionar 
información a una fecha det~rminada es un estado financiero estático. El 
lstado de Resultados, por su parte, al proporcionar información de un 
período determinado. es un estado financiero dinámico. 



• 
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• El estado de resultados se integra por s6lo dos elementos. Uno de ellos 

constituye las diminuciones de capital, representando las pé'rdidas. El 
otro constituye los aumentos d~ capital, representando las utilidades. Los 
elementos que representan disminuciones de capital, esto es, pérdidas. 
reciben técnicamente el nombre de: egresos: Los elementos q~e representan 
aumentos de capital, esto es, utilidades, reciben técnicamente el nomtwe de: 
lngr:~sos . 

• 'El estado de resultados es el estado financiero que Registra los egresos e 
ingresos (de los resultados), de una entidad en un período determinado. 

• Los ingresos se clasifican en ordinarios y extraordinarios. 

• INGRESOS ORDINARIOS. Son aquellos derivados de la actividad principal de la 
entidad. En caso de las entidades mercantiles,los ingreso~ ordinarios son 
las·ventas de mercanc1as, ser~icios, etc. En las asociaciones civiles son 

• las cuotas de los socios o los donativos, para el gob.ierno. son los 
·impuestos. 

INGRESOS EXTRAORDINARIOS. Son a~uellos que no se qriginan por actividades 
propias de J.a entidad. Como ejemplo de ~stos ingresos puedeh citarse: los 
intereses ganados por inversiones en valores, las actividades en venta de 
activos no circulantes, las comisiones eventuales, etc. 

• los egresos se clasifican en ordinarios y extraordinar.ios. 

• EGRESOS. ORDINARIOS~ Son aquellos originados por la actividad principal de 
las entidades como son: 

1) Costo de ventas. (de los ingresos principales) se ,incluyen los costos 
de las mercancías o servicios vendidos y que al deducirse de lis ventas 
producen la utilidad bruta. 
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VENTAS 
COSTO DE VENTAS 

UTILIDAD BRUTA 
GASTOS DE OPERACION 

GASTOS FINANCIEROS 
PRODUCTOS FINANCIEROS 

UTILIDAD EJI OPERACION 
OTROS PRODUCTOS 
OTROS GASTOS 

UTILIDAD ANTES DE· I S R 
Y PARTICIPACION DE UTILIDADES 

li1PUESTO SOURE LA RENTA 
PARTICIPI\CIOJI DE UTILIDADES 
A LOS TRI\81\JI\DORES 

UTILIDAD DEL EJERCICIO 

60,650 
10,000 

COMPAÑIA " X " 

294,350 

50, 650 

307,975 
11,000 

331,800 
48,750 

2,458,325 
1,620,300 

838,325 

345,000 

493,025 

296,975 

790,000 

380,550 

409,450 

ESTADO DE RESULTADOS POR E( PERIODO COMPRENDIDO DEL 1"DE 
ENERO AL 31 DE DICIEMBRE DE 198_. 

(Forma de Reporte) 

TABLA 5.3 

5-15 



• 



.. 

ACTIVO PASIVO 

Caja y Bancos $ 50 000 Circulante 
Inversión Bonos 150 000 Ctas. X pagar $ 60 000 

Cuentas X Cobrar 200 000 Doc. X pag. (8%) . lOO 000 

Inventarios 300 000 Acreedores 10 000 

Total A.C. 700 000 · Impuestos X pagar 130 000. 

Total·P.C. 300 000 

Planta y Equipo '.1 800 000 

• Menos Depreciación 500 000 A largo plazo: 
acumulada 

Acreedor Hipotecario 500 000 

Total Activo Fijo 1 300 000 Doc. X pagar 200 000 

Total Activos 2 000 000 Total P.L.P. 70Ó 000 

Capital Social 600 000 

Utilidades Retenidas 400 000 

Total C.C. 1 000 000 . 

Total Pasivo y ce 2 000 000 

TABLA 5,4 BALANCE GENERAL 
. . 

5-16 



r 
'· 

• 

_2) Gastos de Operación.(también llamados gastos generales) que son todos 
los gastos que permiten el funcionamiento de la entidad para el logro 
de sus objetivos. 

Los gastos de operación integran los siguientes rubros: 

Gastos de ventas: Sueldos.y comisiones agentes, impuesto al valor agregado, 
empaques,. etc. 

Gastos de administración: Sueldos del personal administrativo, rentas de 
oficina, etc. 

Esta clasificación es en, cierta medida,-artificial por lo que la tendencia 
actual, es considerar sólo el rubro de gas,tos de operac1ónj englobando· a estos .. 

\ 
conceptos . 

· 3) Egre~s Extraordinarios. Son egresos que no se han origin.ado por la 
actividad principal como son: pérdida en venta de un activo, pérdidas por 
incendio, etc. 
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·ventas netas. 

Costo de Ventas 
Ut i1 i dad Bruta 

11enos: Gastos de operación 
Utilidad en Operación 

Mas: 
Otros productos 

Menos: 
Otrps gastos: 

Intereses en Doc. X pagar 
Intereses en Acreedor hipot. 
Intéreses en Doc. X pagar L.P. 

Utilidad neta antes impuestos 
M~nos: Impt. s/b Renta Venta 

. y Participación 

$ 8 000 
25 000 
12 000 

Dividendos decretados para accionistas comunes 

15 000 

. (45 000) . 

TABLA 5.5 ESTADO D~ RESULTADOS 
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5. 4 ANAL! S 1 S DE LJI 1 NFORI-IAC ION Fl NANC 1 ERA 

• ·La información financiera consiste, principalmente, en los estados fin~ncieros. 

• ' Para el análisis- de los estados financieros, se utilizan diferentes l!:~'.odos 
como por ejemplo: 

a) M€todo de razones financieras. 

Consiste en encontrar la relación existente entre dos valores a travli 
de su cociente. Una· variante de este método es el procedimiento da 
porcentajes integrales que consisten en encontrar el cociente entre los 
diversos renglones integrantes de un estado financiero y el total de 
contra 1. 

b). Método de tendencias • 

Se ap~1(.'l ·¡Jara determinar las variaciones de un valor a través de varios. 
perfodos de análisis. Las técnicas más usuales son la tendencia 
porcentual y la tendencia lineal. 

·_e) l·létodo de fndices. 

Consiste en aplicar fndices de tipo económico a la información financiera 
para determinar la influencia de los factores externos en la marcha de 
la empresa. 

d) Análisis de variaciones, 

Consiste en encontrar las diferencias en importe o volumen de operaciones 
o estados correspondientes a dos o más perfodos sucesivos. 

• El método.de razones financieras utiliza los siguientes tipos de razones: 
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l. Razones de liquidez 

2. Razones de endeudami e,nto 

3. Razones de productividad 

4. Razones de cobertura 

• Las razones de liquidez muestran la capacidad de la empresa para cubrir sus 
pasivos a corto plazo. Para el c~lculo de estas razones se utiliza la 
informaci6n contenida en el balance de la empresa. Las razones de liquid~z 
mh usadas son: 

Raz6n .circulante 

Raz6n de prueba 
4é1di:i 

= Activo circulante 
Pasivo circulante 

• Activo ci.~cula~te- Inventario 
Pasivo circulante 

- · Raz6n de perfodo = (Cuentas por cobrar) (días en el año) 
Ventas anuales a crédito Promedio de cobertura 

Raz6n de rotaci6n de 
· cue:1tas por cobrar 

Antiguedad de las 
cuentas por pagar 

= Ventas anuales a crédito = días en el año 
Cuentas por cobrar razón de perfodo 

P,romedio de 
cobranza 

• (Cuentas por pagar) (365) 
Compra de materia· prima 

5-20 



... 

Razón de rotación de 
1 nventa ri o 

= 
Costo de artículos vendidos 

Inventario promedio 

• . Las Razones de Endeudamiento o ·de Palanca Financiera consisten en un g~upo 
de indicadores que indican hasta que punto la expansión de la empresa ~,: ha 
financiado mediante deudas. Los datos para el ¿álculo de estas razones se 
encuentran en el balance de la empresa. 

Razón de endeudamiento = 

Razón de pasivo 
equivalente 

= 

Pasivo Total 
ACtivos tata 1 es 

Pasivo Total 
Capital contable 

Razón.de pasivo a 
largo plazo a capital 

= Pasivo a largo plazo 
Capitalización total 

• Las Razones de Productividad se subdividen en razones que estiman la 
productividad de las ventas y razones que miden la productividad de los 

esfuerzos de inversión de la empresa. Se.utiliza para su cálculo los datos 
contenidos en el balance general y en el estado de resultados de la empresa. 

Razón margen de 
utilidad bruta 

Razón de margen de 
ut i1 i dad neta 

= 

Tasa de rendimiento = 
sobre el capital común 

Ventas - Costo· de articulas vendidos 

ventas 

Utilidades después de impuestos 
Ventas 

Utilidades después de 
impuestos 
Capital Contable 

·Dividendos sobre el 
capital preferente 
Valor a la par del 
capital preferente 

Razón· de rendimiento· = Ganancias después de impuestos 
Activos total~s tangibles 
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De liquidez 

1) Razón circulante 

. 2) Prueba de. Acido 

Endeudamiento 

3) Razón de 
endeudamiento 

: 
Activo circulante 
Pasivo circulante 

: 700 000 : 2.33 

: Activo circulante - Inventarios 
Pasivo circulante 

: 700 000 - 300 000 : 1.33 

300 000 

Pasivo Total = = 
Activos Totales 

= 300 000 + 700 000 '= .50 

2 000 000 

• Para fines de conseguir un nuevo financiamiento serfa mejor tener 
·un porcentaje menor . Suponiendo que el promedio de la industria fuera del 
. 30% este porcentaje de 50% resulta elevado y por lo tanto no muy favorable 

para los acreedores. 

Cobertura 

4) Razón tiempo de 
interés ganado 

=· Utilidades antes + Intereses 
cargados de impuestos 

Intereses cargados 

: 200 00 + 45 000 : 5.44 veces 

45 000 
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Taza de rendimiento 
de utilidades netas 
en operación 

Razón de rotación 

Razón de rendimiento 
sobre activos 

Razones de Cobertura 

= 

= 

Utilidades antes de intereses e impuestos 
Activos totales intangible; 

V e n t a S 

Act-ivos teta 1 es intangibles 

Utilidades des~ués de im(:!uestos 
Activos totales tangibles 

• Las razones de cobertura miden la ca~a~idad de la empresa para pagar 
lo~ cargos por intereses ~obre sus di·versas deudas, as, como el reembolsa 
de ca pita l. 

Razón tiempo de 
interés ganado 

Razón de cobertura 
de cargos fijos 

Razón de cobertura 
total 

= Utilidades ante~ de im~uestos +Cargos por int. 

= 

= 

Cargos por intereses 

Ingresos dis~onibles para cubrir cargos fijos 
Cargos fijos 

Utilidades antes de intereses e impuestos 
Cargos por + Pagos de l/1 - tasa de impuesto 

· i~tereses ·capital 

Ejemplo 3: Analice los datos presentados en las tablas según los conceptos 
de liquidez, ·endeudamiento, cobertura y product'ividad. 
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···Esto quiere decir que los intereses que tiene que pagar la empresa estan 
cubiertos 5,44 veces. Si el promedio de la industria fuera de 8.0, el me.rgen 
de seguridad no sería muy favorable y vendría a reafirmar la ccnclusi6n de 
la razón anterior. 

De Productividad 

5) Rotación de = Costo de·Ventas 
inventarios Promedio de los Activos 

= 
2 580 000 

= 0.86 
3 000 000 

• Hay que recordar que esta razón mide la buena administración que ha tenido 
la empresa en su renglón de inventarios. Mientras mayor sea, mejor será para 
la empresa pues la inversión fija y, los intereses y gastos similares serán 
menores .. 

• 

6) Rotación de las 
ctas X cobrar 

Ventas por día 

= 

=· 

= 

Promedio 

200 000 

8.333 

Ventas = 
360 

de las cuentas por cobrar = 

Ventas por día 

= 24 días 

3 ·ooo ooo 8.333 = 
360 

Representa el período de tiempo que la compañía debe esperar antes de poder 
hacer efectivo las cuentas por cobrar. 

7) Rotación de los 
Activos Fijos = 

= 

V e' .n t a s 

Promedio de activos fijos 

3 000 000 .::_::=:...:::c.::..::. = 2. 3 veces 
1 300 000 



• Si el promedio de la rama es de 3.0, entonces la companfa no está usaqdo 

_adecuadamente sus capacidades f,sicas,_debido a que el activo fijo slempre 
representa 'un alto porcirieto del ·total de los activos. Esto hace 
disminuir la tasa de rentabili.dad de la companfa. 

8) Rotación del total de los 
activos = 

Ventas 
---'-~"'--''---"'-"--= 

Promedio de activos 
tota 1 es 

3 000 000 = 1.5 veces 
2 000 000 

Ejercicio 1: Diga qué razones financieras se deben utilizar para- responder 
a las siguientes preguntas. 

l. lOe cuánto dispone la empresa para pagar sus deudas a plazo hasta de un 
ano? 

2 •. lCuál es la capacidad de pagb inmediato de la empres? 

3. lHay retrasos en la cobranza? 

4. lCuántas veces al año vende la empresa el valor promedio de sus 
inventarios? 

5. lQué porcentaje de la estructura de 'capital de la empresa consiste en 
deuda? 

6. lSon eficientes las compras de materiales y la producción de la 
empresa? 

7. lEs eficiente lá. empresa? lCómo compra con otras de su ramo? 

8. lCuánto gana la empresa por cada peso que vende? 
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9. lQué rendimiento reditúa la empresa al capital invertido en la misma? 

10. lCuánto gana la empresa por cada acción que tiene en circulación? 

11. Si la empresa tiene que 1 iquidar lCuánto recibirá por cada acción Si.i 

tenedor? 
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6, EVALUAClON FINANCIERA DE PROYECTOS 

' ' 

6.1 INTRODUCCION 

Este capitulo tiene por objeto ~resentar las t~cnicas de Anilisis Fin~nciero 
(AF) que se utilizan con mis frecuencia en la Evaluación Financiera de 
Proyectos. 

6.2 ANALISIS FINANCIERO SUI~ARIO (AFS) 

• Todo trabajo de anilisis se inicia generalmente con el estudio de una 
situación general por medio de la cual se logra una idea global del problema. 
Luego, se va detallando el anilisis a medida que se va adquiriendo mayor· 
información. Este principio es _también aplicable al estudi·o financiero de 
proyectos. Primero, se realiza un Análisis Financiero Sumario "(AFS),para 
o~t.ener una idea general de la bondad 'del proyecto. Seguidamente, se 
procede a un Anilisis Financiero Detallado (AFD):con el objeto de obtener 
elementos precisos para la toma de decisión. Con esta idea, se estudiari 
inicialmente el procedimiento para lograr el AFS y posteriormente se 
estudiará ~1 procedimiento para obtener el AFD. 

• El AFS utiliza conceptos un tanto diferentes de aquellos de origen 
contable, Esto se manifiesta especialmente en: 

l. Diferencias entre e] cbsto de producción contable y el costo marginal, 

2. El AFS puede elaborarse sin aplicar el· concepto de Actualización. 

Ejercicio 1: Indique las diferencias entre costo dé producción contable y 

costo margina 1 . 
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• El resultado final del AFS es el llamado F.eujo de. Fondo~ o Ca~/¡ Fl<.M, .Y . 
consiste en la suma algebraica de los ingresos (Rt), de los costos de 

operación (CEt) y de la inversión (lt) y se presenta en la fórTlula siguiente: 

~ (Rt - CEt - lt) = Flujo de fondos anuales 

• El Flujo de Fondos se presenta en forma sintética mediante un tablero resumen 

. ano por ano, haciendo notar las Inversiones, los Ree~plazamientos, los 

Cost~s de Operación y los-Ingresos. 

Ejercicio 2: Establezca el Flujo de Fondos para el siguiente tablero. llaga 

gráfica del Flujo de Fondos. 

AÑO o 1 2 3 4 5 6. 7 8 

Inversión y 

Reemplazam. 200 50 200 50 

Costos Op .. 30 60 60 60 60 60 60 60 60 

Ingresos 80 160 160 160 160 160 160 160 160 

• Este tipo de presentación se hace bajo las siguientes hipótesis: 

1. No. se consideran los aspectos fiscales ni financieros: La vida Útll 

técnica sustituye el concepto de Depreciaci6n Fiscal, por consiguiente 

no se busca calcular n.i la utilidad del ejercicio ni los i1~puestos. 

Este Flujo de Fondos es la cantidad agregada de lo que posteriormente 

será entregado a los Accionistás (dividendos), al Estado (impuestos) y al 

Fondo de Reposición (depreciaci~n)· 
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2. Los datos se presentan en moneda· constante: se hace la hip6tesis de que 
todo~ lo~ precios evolucionan a la misma tasa. 

3 No ~e especifican los requerimientos dPl Fondo de Rotación, es decir, no 
se especifica el Plan de Inversión (prestamos a corto y largo plazo) ni el 
financiamiento rlel ciclo de operacifin .. 

Ejercicio 3: Un industrial desea construir una nueva fábrica cuyo costo 
estimaan es rle 10 millones de pesos. La composición y vida Gtil del proyecto 
es la siguiPntP: 

% VIDA UTIL (AnOS) 

Construcción 40 20 ---

Mat. Fijo 30 . 10 

Mat. Moví 1 20 5 

Montaje 10 

a) Además considere·que: 

.La fáhrica debe ser construirla en 2 anos y que el equipo se instala al 
final del primer año. 

Se estima venaer 10 000 unidades/anuales del producto ñ un orecio de 300 
pP.sos/unidad, durante 20 ñños. Después de est~ período es muy difíril de 
prever el mercado. 

Los gastos de sñlarios son de 0.3 millonPs de pesos anuales y el consumo 
previsible de materias primas, eneroia, etc., del orden de 0.2 millnne• de 
pesos anuales. 

b) An.tes de llevar a cabo 11n e5tudio Financiero detallado, el indt•strial 
desearía presentar SIJ prnyer:to en forma de un tñblero de Flujo de Fondos 

·· 11 su· banquero. 
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e) Establezca dicho tablero y ·su gráfica, surnni<>ndn que: 

No hilbrá rP.trasos en la construcción ni en el montaje y que por tanto la 

producción puede iniciarse desde el inicio dPl año 3. 

Ejercicio 4: RP.suelva de nuevo el .ejercicio anterior, rero esta vez suponiendo 

que a conse::uer.cia de un mal esturiio riel suelo, los cimientos de la fábrica 

necPsitan trabajos complementarios, cuyo costo adi(ional se elev~ al 10~ riel 

costo de co~strucci6n y en cons"c~encia, el proyecto se .retrasa un aRo. 

• Fn resuf!1en: el tablero de F1ujo de Fondos. tiene por objetivos: 

·l. Garantizar el equilibrio financiero de lo~ estudios tficnicos. 

2. Producir un do~umPnto sint&tico dP todos l¿s elementris tirnicos y 

económi ros . 

. 3. Analizar el imf1aCto de los elementos inriertos (retrasos, precios, etc:-) . 

. 4. Prod11c·ir uh documento de neqqciación sollre las variantes técnicas del 

proyecto. 

En el AFS puede ~osteriormente incluir la evolución de la estructura de 

precios rel~tivos. El indicador que se utll iza con mas frecuencia es P.l dP 

''evolución diferenci~l rPspecto al indice de Precios''. 

En el estudio de los pfectos inflacionnrios debe prestarse.Pspecial atenciñn 

a los factores siguientes: 

l. Energ i a 

2. Salarios 

3. Ingresos del proyecto 
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• Ejercicio 5: Con los datos del Ejerr.icio 3, construya un nue'!O t~bler'> de 
Flujo de Fondos, suponiendo aror~ que la tasa merlia rle infl~ción ser.5 ciP 

90Z en los tres primeros anos del proyecto y de 50% en el resto. nde~~· los 
salarios aumentarin en la mitHd d" la tasa de inflación y los ingresos en 
20% ~ayor que la tasa de inflación. 

• La comparación de los costos y dP los ingresos de un proyecto tal como fuP 
prPsentada en la secr.ión anterior no considPra: 

1.' La natura 1 eza de 1 os proyectns 

2. La erosión de la moneda. 

El primer asper.to tiene relaci~n con el tipo de proyecto y esto nos hace 
tomar efl cue.ntil los casos siguientes: 

l. Proyectos incClmpatibles: Son ar¡uellos cuya real izac:ión de uno excluye 
al otro y cuando en un mismo proyecto se rresentan variantes exclusivas, 
como por ejemplo, dos tipos dP prpsa sobre· un mismo sitio, dos diseHos 
sohre una misma ruta, dos dif~rentes tecnnlog1as para la misma plar1ta 
industrial~ etc. la evaluación busca seleccionar el mejor nroyecto o la 
mejor variante. 

2. Proyectos compatibles dPpendiPntes: En este r.aso, es necesario concehir 
la realización técnica simultánea rie los proyectos; ror ejemplo la 
constrr•cciónde una fábrica aislada que necesita la construcción de 
vías de comunicación. Este tipo de prnyer.tos deben estudiarse 
simultáneamente. 

3. Proyectos compatibles independientes: En este caso es posible 
realizarlos tanto simultánea como independientemente. En caso de 
exi~tir suficientes recursos financieros PS ar.onsejable estudiarlos 
individual y en r.onjunto (una. partición del conjunto), como por 
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ejemrlo, estudio de un conjunto de plantas hidroeléctricas en serie. 

• tl segundo problema. o sea el de la comparación tempor~l d~ lo~ valores 
monetarios será tratada cuando se estudie el concerto ele actual izai:ió:, .. 

6.3 TrCNICAS FINANCIERAS SIN ACTUALIZ.ACION 

• Una vez determin~da la naturaleza de los proyectos es necesario comparar 

los in~resos y los costos que se presentan en p~riodos diferentes. Esta 

comparación la podemos real izar, P.ri un primer momento, sin incl11ir P.l 

concepto de actualización. Esto SP. hace principalmPnte por medio de dos 

indicadores. 

l. El tie~po de recuperación de la Inversión' 

2. El rendimiento de la Inversión 

El tiempo de recuperación e" el reríodo necesario para que los in9resns 

(menos los costos de operación de 'In proyecto) sean iguales ~1 monto 

acumulado de los costos de inversión. El tiempo de recuperación de·,la 

inversión es, por tanto, el plazo para r¡ue el flujo financiero rositivo 

igu~le el fl11jo financiero negativo. El orincipal argumento f>n contra de 

P.sta tPcnica es que proyf>ctos con el mismo tiempo de recuoeración, 

pueden presentar diferPntP.s Flujos de Fondos. Además, esta t~cnica no nos 

dice nada de lo que sucederá rlesruPs de pasado el tiempo de recuperación. 

Ejercicio 6: ·El proyecto A con una vida atil de 4 anos tiene un costo de 

inversión de 24 mi 11 one" de re sos. Los costos de operación son del 0rd.;n ·de 

4 millones de pe~os, efectivos al taho drl primer afi6. Calcule el tiempo 

de rPcureración del proyecto. Incluya un tablero· de análisis, gráfica y 

comentarios. 
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Ejercicio 7: Suponga que la gr§fica siguiente demuestra ~1 tiempo de 
recuperación de la inversión para dos proyectos A y B. Comente las gráficas 
e indique qué proyecto le parece más conveniente de. financiar. 
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riG 6,1 
• El rendimiento de la inversión es el cociente del monto acumulado de ingreso, 

m~nos los·costos de operación dividido entre el monto de las inversiones. 

El principal inconveniente de este indicador es que no toma en.consideración 
la variación del valor del dinero en el tiempo . 

. Ejercicio 8: Suponga dos proyectos A y 8, cuya inversión para c/u es de 24 
millones de pesos. El monto acumula do de los ingt:esos ·netos es de 32 
millones de pesos para A.y de 27 Millones de pesos para B. Calcule el 
rendimiento de la inversión para cada proyecto y seleccione el mejor. 

Ejercicio 9: Con los -datos del Ejercicio 3 calcule el tiempo de recuperación. 
y el rendimiento· de la inversión. 
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6.4 TECNICAS FINANCIERAS r.QN ACTllAL!ZACION 

El concepto de a¿tualización tiene por objeto hacer posiblA la comrar~ción 

d<:! los Flujos de Fondos que oc11rrP.n en períodos diferentes. Teóric;,mente 

este concepto ~e bnsa P.n la hipótesis dP. que una unid3d monetaria 

consumida hoy es mejor que la misma unidad consumida manana. 

la hipótesis fundamental es que cada individuo est~ provisto de una curvn 

de utilidad marginal decreciente respecto d~;>l cnn'sumo (cf Fig. 6.?} y que 

·.la util idari marginal tiene elasticidad cnnst.ant.e respecto del consumo 

(cf Fig. 6.3). 

FIG 6,2 e fiG 6. 3 de 

Ejercicio 10: Si la Fig. 6.3 tiene por ecuación du. _ -e 
de - ac 

donde a = constante 

= elasticidad, 1 du -.e u = de 
r = interés 

muestre quP une expresión para rel~cionar u1(ct) y u1 (ct. + 
1 

l puedé ser. 
1 1 

u (ct + 1 ) = u (ct) • . 1 
· 1 + r 
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El prir1cipio gPneral de la actualizilción es, entonces, que si una uni,~.:d 

de rapital A inmediatamPnte disponible puede ser prestada· a ura tasa d2 

·intccrés r, entonces, en ·función de la r.egla de interés com;.ue~tc Pste 

unidad valdr§ en t períodos: 

A(l + r)t 

•. En conse(Ue!lci3, el valor actual rie una unidad de Cilpital f1ue recibire;r,.:•s 

dentro de t períodos ser~ igual a: 

A 

A(l + r)t 

Ejercicio 11: Deduzcil sin harer liSO de tablas financieras el Valor Artual 

de 1 000 pesos que se recibirán Pn 5 ilRos, siendo la tasa de actualización 

del 10%. 

Como hemos visto la actualización nos Dermite asigncr una pondr>ración al 

valor de los .. flujos monetarios Pn función del período en el cu~l a~arecen. 

Las princip~.les técnicas que ut'ilizan el concept() de act"alización son: 

l. Valor Presente Neto o Valor Actual dPl Flujo de Fondos (VPN} 

2. Tasa de Rentabil idaci Interna (TRI) 

3. Tasa de Beneficio/costo (R/C) 
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.G.4.1. Valor Presente Neto 

rstP es, quizá, el indicador más simple a ~plicar y a comprender. Consiste 

~n actualizar los flujos finanrieros anuales y desp11&s a acumular dichos 

~lujo~. en un único indicador. El empleo de PStP. indicador pa1·a fines de 

comparación Pntre proyectos mP.rece sin embargo tom~r en cuenta r¡ue: 

L~ virla útil estimada de los proyectos, rleb<:> se•· idéntica. En ca~o dP 

no serlo deberá •.1sarse un múltiplo cnm•ín y ~plicar donde fuere nr>ccsario 

los costos de reemplazftmiPntn, 

• La Regla de aplicación de este indicador es: 

l. Proyeétos térnicamente incompatibles: Escoger aquel ruyn VPN sea mayor. 

2. Proyecto~ tPcnicamente compatibles y con recursos fi~anrieros 

1 imitarlos: Escoger aquellos cuyo VPII sea positivo. 

El problema más impnrtilnte a resolver .con est.e indicador es el. de definir 

la' tasa rle artu~l ización. En general, una tasade ~ctltal izac:ión elevada 

penal izará .los J)rnyer.tos de mayor durariñn o ~quellos cuyo<; in~resos 

sean pe'lueños en los primeros añns. P<:Jr otra parte, Pn pPríodos de 

·inest~bilidad monetaria, PS riPcesario·considerar variacione<; de la·t~sa de 

actual izec.ión durante el período .eil cuestió~. Este ~.spPcto nos llevará 

posteriorrnentP a le técnica de escenarios futuristas. 

Ejerricio 13: Con los d~tos del Ejercicio 3, c~lctJle 

el VPN cn~·una ·tasa de actu~lización del 6~. Haga una 

resultados .. 

mediHntP une tabla, 

gráfica de lo~ 

. . 
., .. 

Ejercicio 14: Compare y disc11ta lOs c:oefici'enÜs de actualiia~Íóii ¡¡- 15 .· . . ·' :, ".'· 

años de una tasa de actualización de lOt y rle Ótra ele 20:: . 
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E.iercicio 15: Con los d~to~ del Ejercicio 3 calcule de nuevo el VPN ron 
IJna tasa de act1Jalización de ·I4%.·Arompafie los c§lculos con gráfica. 

Ejercicio· 16: Comente el problemil de escoger una. tasa de actual izariñn en 

relación con el concepto de costo de oportunidad del c;~pital. 

Ejercicio 17: Comente el concepto de tasa de actualiznción implicitn, 
mediante el ejemplo siguiente: Un proyecto ron vida útil real de 15 años 
es analizarlo con vida útil de 10 años, Este procedimiento equivale a una 
tasa implicita ·de 6%. 

Fjercicio 18: Discuta la relació~ entre actualización e inflnción. 

6.4.2 Tasa de Rendimiento o de Rentabilidad Interna (TRI) 

Esta t~cnica ronsiste en encontrar la tasa de actualizaciñn que harfa 
equilibrar el Flujo de Fondos actualizado. 

i =7 
~ Rt-CEt-It 

t=l {1 + i)t 
= o - {6.4,3) 

• Matemátiéamente su cálculo es complidndo, pues equivale a evaluar la 
raíz de una ecuación de grado t. Asi, en la práctica se obtiene por 
aproximaciones sucesiv~s hasta obtener el equilibrio buscarlo. 

La regla de decisión de esta técnir.a es: 

l. Para proyectos excluyentes: Escoger el que tenga TRI mayor 

2. Si TRI es mayor que la tasa de interés hanrario el proyecto ouede ser 
financiPramente conveniente .. 
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• Entre; las ventajas a utilizar esta técnica se encuentran: 

l. 1 a TRI nos proporcion~ la tasa de interP.s máxima que el proyerto puede 
a portil r. 

2. Elimina la necesid~d d~ decidir sobra una tasa de actualizñción. 

Como los otros indic~dores, éste tiene también sus criticas. Entre ellas se 
P.nc ue11t ra n: 

l. El nrdPn de proyectos logrado con este criterio pttede diferir 

significativamente rle a~uel logrado mediante el VPN. 

2. La solur.ión a la ecuación [6.4.3] tiene un número t de raíces 

Ejercicio 19: Con los datos del ·Ejercicio 3 calcule gráficamente la TRI. 

Ejercicio 20: Comente y discuta la Fig. 6.4 siguiente 

'· 

VPN 

B '-. A 
·~ 

1' ,'-.:. 
1 
1 

• 1 
1 

A 13 

1 
1 
1 
l. 

6% 8% 

para 

tasa de actualización 
equivalencia 

(12~ó) (14%) 
fig. 6.1; 

Ejercicio 21: Comente y discuta la Fig. siguiP.nte 

VPN 
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, ___ ) Ejercicio 22: Discuta las rPlaciones entre TRI e inflación 

6.4.3 TasHs de Beneficio/Costo 

• Estos son indicadores que tienen gran popularidHd debido a su fácil 

• 

cálculo y comprensión. Por otro lado tienen bien desarrollada su justificación 
teórica. . ' 
Ejercicio 23: Resuma 

'Beneficio-Costo. 
br~vemente lns fundamentos teóricos del_Análisis 

.. , 
'" .. 
. • 

·.~ 

Los indicadores d~ ~asto/Beneficio difieren de los vistos abtet·lonnente. en 
el sentirlo qtJe retienen con~ ~eneficio el excedPntP de lós Ingresos menos 
los Costos de Operación y menos los C¿stos ~~ Inversión. En la práctica 
existe dos indicadores principales: 

Tasa de enriquecimiento de r.apital: corresponde 
invPrsión utilizando v~lores actualizados. 

r=R IT T 

1 

al rendimiento de la 
: ':. 

tambi&n puede incluir los costos de explotación: Importante cu•ndo 
se requiere tener en cuenta restri<:ciónPs de los !)astes de 

funcionamiento. 

r='R-IT-T 
T + CE 
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Entre las de~ven.tajas de estos indicadores se mencion~n: 

l. Sobreestimación de la importancia de las restricciones fin!ncieras. 

2. Pos i b 1 e predi 1 ecc i ón po'r 1 os proyectos de inversión pequeña. 

Ejercicio 24: .Calcule las tasas Beneficio/f.osto si los Valores Actu'lle~ 

son los siguientes: Ingresos • 41,5é, Costos de Operación • 13.86 y 

Costos de Inversión = 24.00 

6.5 R!ES~OS F· INCERTITUDES 

Las crisi~ recientes de la Economía Nilcional y 11undial: Energía, soh¡·e!'•·orlucrión,· 

tasas de inter&s y los cambios sabit6s en los ni~eles rle precios, haren 

evi.dente la dificult~d de evaluar adecuadamente el futuro aan Pn el corto 

plazo. Fn este sentido se distinguen cuatro tipos de decisiones: 

l. · DerisionP.s bajo cert.idtJmbre (caso único). Cuando las consectJenl'ia~ 

'pueden ser est.imildas sin gran riesoo de erro·r, ejemplo: cap;,cirlad 

de producción de una planta industrial. 

2. Decisiones en futuro incierto (ca~o múltiple): Cuando existen múltiples· 

estados de la nilturaleza y no hay medio de conocer su distribución de 

prol:>abn idad. 

3. Decisiones con futuro probahil ista (caso múltiple): Cuanrlo a los 

multiples estados de la nat1walezn es posible asocinrles una distrib11CiÓn 

de probabil idild. Fst~ puede ser objPtiva (ej. estadística~ del régimen 

de lluvias) o subjetivas (ej. opinión de exrertos ~obre un determinildO 

evento). 
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4. Decisiones en contexto de antagoni~mo' Cuando se establecen acciones de 
competencia por 11n mercado) . .La teoría de Juegos e< partir:ularment~> 

~til en este punto . 

. 6.5.1 Evaluación Financiera en F~turo Incierto 

• La mejor técnica bajo este supuesto es el análisis rle sensibilidad, es 
decir, seleccionar la< variables cuyo valor puede ser fue~te ne error 
significativo y <:eguidamente r.alrular las consecu¡oncias rle dichos márgenes 
de error en los indicadores de evaluación del proyecto. Entre f>St~s 

variahles principales cabf> di~tinguir: 

l. Ingreso<: variaciones rle 1~ demanrla, de ios pr~cios, etc. 

2. Costos rle Operaci6n: variaciones de los plazos de entrega, etc. 

Seg!•idamente,es necesario ·establecer los rrerios de P.quilibrin del prnyer.to 
de acuerdo a las principales hipótPsis retenidas. En caso de que el nd~ern 

de variables a estudiar sea muy grande ~erá. necesario recurrir a las 
técnicas dP esrenorios y al uso df> programas de cómrut0. 

Ejercicio 25: Plantee las principalPs variables a estimar con incertidumbrP 
en caso tenga ;¡ su r.argo la ·evaluación de: Un Proyecto de expl.ot•ción 
petrolPra, una supercarretPra, un sistema de irrigat:ión, un proyerto rle 

educación primaria. 

Ejercicio 26: Defina el método df>l primer orden en el cil¿ulo del VPN con 
incertidumbre. 
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6.5.2 Evol11ación Financiera en Futuro Probabili~ta 

'' 
• Fl problema es de dett>rminar la distrihución de probabilidad más adecuada 

al problema. En caso d.e t:ontar con estadísticas confiables, lo q11e 

procede, es un análisis estadístiéo con r.l objeto de determiri~r la 

distrit.ución teórica de prob~bilidnd, a partir rle la cual, la muestra rle 

datos con que se c11ent.a, puede asumirst> co111o una real izaciñn pilrticular. 

En caso ~e que se rec11rra a probabi 1 idades .subjetivas deberá estudi~rse la 

validez del·Teorema de Bayes. 

TjPrcicio 27, Seleccione 'uno entre dos proyectos A y B. Un gr11po ele 

expertos nos ofrecen le información si~uientP.: 

Proyecto A: 

VPN = 20 millones de pesos, con una prohabilidad,de 40S que los costos 

f11eron bien estimados. 

VPN =50 millones rle pesos con una probabilidad de 60% ~ue los costos no 

fueron bien estimados. 

Proyer.to B: 

VPN = 800 millonPs dt> pesos con una probabilidad de sobreestimación de 

costos d~> 10r .. 

VPN = '100 millont>s de pesos con .una probabilidad de estimariñn correcta de 

85% 

VPN = -500 millones de oesos con una probabilided de sohreestimar.i6n de 5~. 
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G.!J.3 Fvaluarión Financiera Ante ·voluntades Antagónicas 

Bajo e~te supuesto, el .estarlo dP la naturaleza se 

de lucha competitiv~ en ~1 cual las decisiones de 

nre~enta como un campo . . 

los actores están 

'íntiJnamente relacionadas. Dentro de este campo se ha desarrol.lado h 

ll~m~da Teoria de Juegns. 

Fjercicio 28: Suponga dos industri"les A y B en competencia por un mercado. 

Cada inrlustrial tiene dos prnyer.tos alternativos y la matriz de pérdidas 

y ganancias para el inrlustrial A es 1" siguiente: 

B 1 · B2 

A1 75 125 

A2 50 150 

Plantee el desarrollo de la ~strategia A 

Ejercico 29: cómo aplicar la Teoria de Juegos a la f>Valuar.ión de proye~tos 

del Sector Público. 

6.6 ANALISIS FINANCIERO DETALLADO (AFD) 

Las técnicas mencionad"s anteriormente se usan en la etapa rle identificación 

del proyecto, cuar¡do es posible todavía modificar ciertas caractedsti<:'as 

técnicas o económicas del proyecto. llna vez completada esta etapa es 

ne('es~rio retomnr las técnicas del Análisis contable y procPder a la 

elaboración del Análisis 'Fin~nciero Detallado. 
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Los,objetivos del AFD son: 

l. Definir el Plan de Financiamiento 

2. Gar~ntizar el equilibrio de la Tesoreria 

3. Garantizar el pago de los préstamos 

4. Q;¡rantizar el CllbrimiPnto de los costos ele reemrlazamiento 

5. Calcular la rentabilidad definitiva del proyecto, en esper.ial la ele 
los capitales invertidos. 

6.6.1 Pasa.je del AFS al AFO 

El punto de partida es el tablero del Flujo de Fondos siendo lo~ SÍ']Ui"ntes 
pasos: 

l. Pr,paración del tablero prP.visional de las depreciaciones. 

2. Cálculo de los intereses y del pago dP los préstamos. 

·3, Cálculo de la capar.id~d mfixima. de autofinanciamiento. 

4. PrP.paración del tahlero previsional de Tesnreria y del Fondo de 
Rotació.n. 

5. Determinación de la rentabilidad definitivii del proyecto· 
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6.6.? P.-Pparación del Tablero Previsional de las nepreciaclones 

• El objetivo es calendarizar los gastos de reemplazamiento de las Inversiones 

-Fijas en relación con su vida útil. Es importante en este punto recordai'" 

.las reglamentacionP~ de orden fiscal y las previsionPS dP al7a de precios. 

Ejercicio 29: Con los datos riel Ejercicio 3 y suponiendo una tasñ meriia .. 
ele inflación clel 10% calcule el tablero prPvisional de depreciaciones. 

6.6.3 Calculo de los Intereses y Otros Gastos Finoncieros 

• Se trAta rle precisar el monto de los intereses y de 16s pagos de los 

pr~stamo~, incluyendo los intereses del proye~to antes de operaci~n. 

Fjercicio 30: ron lo~ datos del Ejer~ic~o 3 Pstablecér el tablero de 

cálculo de i1itereses con los datos siguientes: Capital. 5 millones de peso~. 

5~. de riividendos sobre Pl capital despu~s de 5 aros. Préstamo de 6 

millones de pesos a 8'1 sohre !l años .con 3 años r;e plazo de gra~ia ~ara el 

reembolso de capital. 

6.6.4 C~lculo de la Capacidarl M"xima de Autofinanciamiento 

Una vfiz dPduccidos los impuestos (50% de utilidari del ejercicio se procede a e) 

Pstablecer la cap~cidad máxi~a de autnfinanciamiento. 

Edercicio 31: Con los rlatos del ejercicio 30 asuma la existencia de un impuesto 

de 50% a partir del 6o. año y c~let•le la capacidad mhima de autofinanciamicnto 

para un periodo de 15 años. 

6-19 

1 

1 
1 

. 1 



• 



• 

. 
6 .. 6.5 Preparar:ión del Tablero de TPsorería Prevision~l 

SP trAta de establerer el tatlero previsional de origen y uso de recursos 
con el _objetivo dP garantizar siempre un saldo positivo en lil tesorería. 
Fs df' m~cha importancia el tomar en cuenta el aln d~ los pr'ecios y las 
necesidades del Fo~do de Rotación. 

Ejercicio 32: ·con los rlat0s dP los ejercicios anteriores elabore un 
tHbl~ro de equilibrio rle origen y aplicación de los recursos (Anilisi~ de 
Tesoreriil Previsional) para 15 años de desarrollo dPl. proyecto. En el 
nria~n rle los recursos de~e de indicarse-la rapacidad de autofin~nciamiento, 
el capital y los pr~stamos .. En la-aplicación de recursos debe de indicarse 
las inversio~es y·reemplazami~ntos el fondo de rotación, reemholsos de 
los pr6stamos y pago de dividendos. Fi~al~ente dehe indicarse el. saldo netn' 
y acumulado de la tesorería • 

6.6.6 Re11tahilidad Definitiva del Proy_ecto 

Esta p11ede ser obtenida de aruerdo a dos tipos r1e indicadores. 

l. IndicAdores Contables: están constitüidos por el cálculo de las 
ciertHs razones finAncierAs, entre ellas las mis usadas son: 

Utilidad Bruta/Inversión 
lJtil idad des pué< de impuesto/Inversión 
Caracidad de ~ut0finanriamiento/lnversión 

Pueden calcularse año por año o para un año 
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2. lndicadores de rentabilidad de los capitales invertidos: Fstns 

.l'Pintroducen la técnica de actualización y consisten principalmente en 

·el cálculn de la rentabilidad interna y en el .cálculo de la rentabilidad 

de los capitales inverti.dos. 

Ejercicio 33: !ndjque las suposiciones que dehen de hacerse ~.1 usar este 

tipo de indicadores. 

Ejercicio 34: Con los datos rle los. ejercicios anteriores determine la 

rentabilidad de los c3pitales invertidos. 

6.7 CONCLUSIONES 

La representación de e~tas técnica~ de An~lisis Financiero no ~ubren la 

totalidnd de los problemas que se rlan en la práctic~ dehido a que Coda 

rroyecto tiene características propias. El objetivo de este pres~>nt'lción ha 

sido el dP proponer una metndológica de análisis Financiero que va~a d~> lo 

más simple hasta los más complejo para permitir la contim•a revisión de· 

las hipótesis y de los cálculos numéricos. La idea centr~.l q•.1e SP ha 

tratado de mostrar a lo largo de tndo el capítulo es que antes de llevar 

a cnbo u·n Análisis Finant::iero Detallado es conveniente calcul3r ciertos 

indicadores simples aue faciliten la comuni cación entre los respons~bl~>s 

del· plano t~cnico y los responsable• del plano financiern a fin dP ir 

adecuando el proyecto a la dinámica del Proceso de Fvaluación. 
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7. EVALUACION ECONOMICA OE PROYECTOS 

·7.1 INTRO_DUCCION 

La distinción que se hace entre Evaluación Financ~era (EF) 
·y Evaluación Económica {EE) es importante debido .al hecho 
de que las consecuencias que un proyecto tiene sobre un 
agente individual (empresa) no coinciden necesariamente con 
las consecuencias del proyecto sqbre la economía nacional 
o la sociedad en general. 

La evaluación de las consecuencias de un proye~to sobre la 
economfa o la sociedad en· general, se conoce como Eva·lua­
ción Económica. 

El objeto de este capitulo es, entonces, ~resen~a~ los as-
. . 

pe~tos metodológicos ·de la Evaluación Económica de proyec-
tos, con las dos grandes corrientes de aplicación, que sorn 

. . 
1. El Método de Precios de ·Referencia o Precios de Cuenta 

o Precios Sombri 

2. El Mitodo de Efectos o Método Integral 

7.2 DIFERENCIAS ENTRE LA EF Y DE LA EVALUACION ECONOMICA 

La EF de un proyecto aparece como la condición necesaria 
para su realización .. Ella garantiza una adúuacia retribu­
ción a .. los capitales invertidos, si es empresa privad~ o un 
adecuado equilibrio fi.nanciero de los bienes·O servicios­
en el caso de una empresa estata 1. 

• 

·· .. 

-.· . ; 

.. ,\ .. 
. ·, ' 



Ahora bien, si en lugar de. considerar Oriicamente los .. 
costos e ingresos financieros del proyecto, cdnsidera-
mos todas sus interrelaciones, podríamos nota.r qlle toda 
ictiyidad nueva generada por el proyecto va a generar. 
a su vez nuevas acti~idades tanto al inicio del proce­
so (insumas, Inputs) como al final del proceso (Produf. 
tos •. Outputs) ,· por ejemplo, ·si se cons_iderara una nue­
va planta industrial habríil nuevos subcontratistas, 
transportes; comunicaclones, etc. Con este orden de­
ideas, la E~ de un proyecto tiene por objeto ayudar a 
identificar al conjunto de todas las consecuencias del 
proyecto sobre la sociedad y a selectionar aquellos 
proyectos que contribuyen mejor a. los objetivos . Est~ 

prop6sito,incluso,podria llegar a disminuir la impar­
tancia del rendimiento financiero de un proyecto si 
se juzgara necesario desde otros ·puntos de vista. Ul­
timadamente, el equilibrio financiero puede ser asegu­
rado por el Estado por medio de subvenciones, créditos 
preferenciales. o .. créditos con garantía. 

7.3 CARACTER SISTEMICO DE LA EVALUACION ECONOMICA 

Como ya habremos podido notar, la EE no resulta t~n l 
'objetiva' como la EF. En la EE debemos de hacer con­
sideraciones cualitativas sobre las consecuencias del 
proyecto sobre los distintos s~ctores y subsistemas -­
que juzguemos pertinentes . Inmaginemos el caso del 
dise~o de una via de transporte (ca~retera, via férre~ 
puerto maritimo, etc.) Inicialmente podemos considerar 
todos los efectos ·directos de este proyecto. Al prin -
cipio,anotaremos las actividades de diseno, construcción, 
nuevos bienes, servicios ofrecidds, etc. Pero aQn po-
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driamos llegar ~Ss lejos al 'considerar los efectos tri­

directos y/o multiplicativos, es decir, efectos a medi! 
no plazo sobre la economia y hasta con el medio ~mbien­
te. Entonces surge la 'preg~nta de cuile~ son los lfmi­
tes de este inve~tario de efectos y su recuento en mOl­
tiples dimensiones: espaciales, temporales, económi­
cas, politicas, del medio ambiente; etc. 

Una metodologia de uso comGn enestos problemas es el enfo 
que si~timico que pretende hacer.un recuento exhaustivo 
de todas las·consecuencias del proyecto. 
Como ya lo hemos dicho anteriormente la elaboración de · 
este inventario no está excenta de las desviacionei in­
herentesa·la con~trucción de un model.o. El. producto de 
esta actividad reflejará el sistema de valores de quien 
lo elabore. 

Este 
~tas 

hecho se manifiesta en la abundancia de.metodolo 
para realizar la EE de.los proyectos. Inicialmen-

te, a partir de la etapa de~crecimiento de lai econo .: 
mias centrales, despufis de la segunda guerra mundial, y 

con el advenimiento d~ los programas de ayuda· a los 6ai~ 
ses en vias de desarrollo, se planteó la necesidad de 
elaborar y desarrollar metodologias que ayudaran a la -
toma de decisiones de los organismos financieros· presta . . --
mistas y también a los paises en vias de desarrollo a -
seleccionar sus proyectos de desarrollo. Por esta ra-
z6n,se entuentraen la literatura diversos métodos y tic 
nicas que luego son conocidos por el organismo.que­
les di6 origen, entre ellos los más relevantes son: 

. i 

• BIRD ·(Banco Internacional para la Reconstrucción y 
Fomentó, tambiin conocido como el Ba~có Mundial) 
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ONUDI ( Organización d~ las Naciones Unidas pa~a el 
De~arrollo Industrial) 

OCDE ( Organización de Cooperación y Desarrollo 
Económico, gru.po de naciones industrial izadas de oc­
e i dente) 

USAID (Agencia del Desarrollo Internacional de go­
. bierno de los E. U. d~ Norte Amfirica) 

FEO (Fondo Europeo de. Desarrollo) 

ODA (Administración del Desarrollo de Ultramar del 
gobiern.o de Gran B'retaña) 

Como podemos nota~ casi todas estas agencias se presen­
tan como promotoras del Desarrollo Económico y Social, 

·con lo cual se quiere hacer nótar la orie~tación de los 
proyectos hacia las soluciones de problemas colectivo$, 

El objeto de este capttulo .es, entonces, presentar lf -
neas metodológicas qué nos permitan comprender tanto 

·los aspectos teóricos-justificativos de dichos mfitodos 
como también. conocer las tficnicas de aplicación prácti­
ca.· 

7.4 EL METOvO DE PRECIOS DE REFERENCIA 

Este método consiste en modificar.el sistema .de precios 
de mercado por un sistema.de precios teóricos que se S! 
pone, de acuerdo a ciertas teorias económicas, que van 
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a expresar el verdadero valor para la sociedad tanto de 
los factores de producción que se asignen al proyecto -
como de los bienes y servicios que generen. 
Estos ~reci¿s de. referencia son tambien conocidos en la 
literatura como : Precios de cuenta, Accounting.price~ 
, Shadow prices, etc. 

La EE de un proyecto utilizando los Precios de Referen­
cia permitir& modificar los resultados del Anilisis 
Financiero y tratará de' identificar 

1. Las consecuenci.as ocacionadas por el proyecto en la 
economia nacional· 

2. Clasificar estas consecuencias en costo~ a· benefi 
cios económicos 

3. Valorar dichos costos y beneficios utilizando un -
·nuevo sistema de precios 

.} 

4. Comparar dichos costos y beneficios a fin de lograr· 
establecer un orderi sobre los proyectos o .sobre va-. 
riantes de los mismos. 

7.5 JUSTIFICACIONES PARA EL USO DE UN SISTEMA DE PRECIOS DE 
REFERENCIA 

·Dos tipos de razones se dan para justificar el uso de un 
sistema de Precios de Referencia, una es de tipo prácti­
co y 1 a otra de o r i gen ·te ó r i e o 

• La principal raz6n. de tipo práctico es que el precio pu! 
de sintetizar todas las consecuencias del proyecto sobre 
la sociedad. El precio de referencia aparece, entonces, 
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como una sustitución al precio de mercado y esto para.der 
respuesta a lcis ~gutentes interrogantes: 

l. Cómo tener en cuenta la 'distribución futura de las 
inversiones y del consumo a nivel de toda la sociedad. 

2. Cómo considerar el problema de desempleo y subempleo 
en aquellas actividades económicas relacio~adas con el 
proyecto. 

3. cómo corisiderar la es~as~z de ciertos bienes y servi­
cio~ relacionados con el proyecto 

4. Cómo considerar el problema del equilibrio de la ba-­
lanzri de pagos en relació.n con las importaciones que 

. e 1 proyecto provoque. 

El otro tipo de razones consisten en las ·justificaciones 
teóricas. La escuela marginalista de la economía nos d! 
ce que en- una economía en. equi l.itirio, tanto 1 os. ·.precios 
como los costos marginales y por consecuencia los costos 
de oportunidad tienen valore~ idénticos. Adem&s bajo es 
tas condiciones, el sistema .d·e precios actúa como una ma 

' ' -
no. invisible. para asignar de forma óptima los recursos. 
Un ~orolario a esta afirmación es que cualquier transfe­
rencia de recursos una vei logrado ~1 óptimo representa­
ría necesariamente una disminución en la utilidad social. 
(Optimo de Pareto). 

En los pafses en desarrollo es evidente que este modelo 
teórico est& lejos de presentarse. Muchos. hechos prue--· 
ba~ que los precios de mercado no reflejan el costo real 
de dichos bienes en relación con la productividad real 
de los factores de producción considerados. Sin entrar 
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a mayóres consideraciones teóricas parece claro que lo~ 

Precios de Referencia tienen por objeto:. 

1. Proporciona~ un valor real a los bienes Y factores 
considerados ya que los precio~ de merc.ado estan di~ 

torcionados. 

2. Proporcionar un instrumento de política económica de 
forma tal de promover o 1 imitar el uso de.·ciertos bi~ 
nes o fa.ctores .. En esto se incluye los problemas de 
la balanza de pagos, tasa de cambio de divisas, de-­
sempleo en ciertas regiones o .sectores de la econo-­
mía, etc. 

7.6 IDENTIF!CACION DE LAS CONSECUENCIAS 

La realización ·y funcionamiento de un pr·oy"ecto engendran 
diversas pe~turbaciones que afectan principalmente: 

1. El aparato productivo 

2. La balanza de pagos 

3. Las finanzas públicas 

4. L~ estructura de precios interiores 

5. El ·empleo y distribución del ingreso, etc. 

Ejemplo: Examinemos las consecuencias de un proyecto de 
producción de azúcar .. Eite proyecto podria implicar la 
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mobil1zaci6n de fondos p0bl1cos y privados, la pro.duc 7 

ci6n nacional Y.la importación de cierta maquinaria y 

equipo, el tran,porte y montaje de dicha maquinaria y 

equipo. ·También sobre el sector agrfcola puede signi­
ficar el cambio de uso del suelo, mig~aci6n de mano de 
obra agrícola. 
usos del agua. 

Sobre los recursos hidráulicos, nuevos 
Sobre la economía regional una multipli 

' -
cidad de efectos tanto p~r la creación de nuevas activi 
dades como por el desaparecimiento o transformación de 
otras, etc. Todas estas consecuencias deben de se·r ~-

identificadas y valoradas en la EE de proyectós . 

El primer paso consiste, entonces, en identificar las -
consecuencias y para esto es particularmente Otil .el en­
foque de si~temas. 

7.6,1. CLASIFICACION DE LAS CONSECUENCIAS EN COSTOS Y BENEFI­
C 1 OS E CONOr~ 1 COS 

Con la finalidad de clasificar las con~ecuencias en Cos­
tos y Beneficios, es necesario abandonar el marco de re­
ferencia.del Análisis Financiero para calcular los cos-­
t6s y beneficios económicos. Esta diferenciación abarca 
principalmente en los siguientes puntos: 

1. Eliminación de los pagos de transferencia 

2. Consideracióri de los gastos ya real.izados 

3. Consideración de los efectos indir~ctos y inducidos 

4. Consideración de las condiciones de financiamiento 
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El.iminación de los pagos de transferencia s~gn1fica eli-
. minar las subvenciones, impuestos y gastos financieros, 

Esto q~iere decir que debemos de eliminar todas las trani 
ferencias que se ejecutan de un agente nacional a otro. 
Esto no significa olvidar que las transferencias afectan. 
la distribución de los ingresos, pero, fiste último es 
otro problema al que volveremos posteriormente, 

Considerar los gastos ya realizados significa considerar 
el proyecto como parte de un plan de desarrollo, Esto­
puede hacerse desde una perspectiva 'ex-post' con lo ~­

cual se·trata de establecer la rentabilidad general de 
1 a operación, o tambien una per:specti va 'ex-ante' con 1 o 
cual, únicamente los costos ~ beneficios f~turo, son im­
.portantes. 

7.6.2. ANALISIS DE LAS CONSECUENCIAS 

. Una vez identificadas las consecuencias .es necesario cla 
sificarl~s en costos o. beneficios. Esta tarea puede pr! 
sentarse ardua debido principalmente a: 

1. Los efectos indirectos: Aquí se trata mueva~ente de 
construir un análisis d:e las interacciones .del proyec 
to c~n todos los sectores y agentes económicos, -

2 Los efectos multiplicadores:. Aquí se trata ~e esta­
blecer el. impacto del proyecto en la distribución de 
ingresos y· en general en la dinámica económica, Im­
portantes puntos controversjales pueden, sin embargo, 
presentarse en este tema, pues la distribución de i~ 
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gresos se traduce f1n,lmente en la d1v1st6n social 
del ·trabajo, es· decir, en. la .estructura social, 
Otro aspectos esconsiderar las limitaciones propias 
a los ~atses en vías de desarrollo en cuanto a su -
disponibilida~ de asimilar los efectos multi.~licad~ 
res de cierta tecnología (ie, ene~gía nuclear, tn 
formática, etc,) 

.. 
3. La consideración de la producción no realizada: 

Aqui se utiliza lo que s~ denomina com~ el costo de 
'oportu~idad (tambi.fin costo de opción o co~to de r! 
nuncia). E~to se esquematiza de la.forma siguien-

te: 

Si la realización ~e una acción A implica la no 
realización de un bene·ficio B, el costo de opor­
tunid~d de A es igual a la pfirdida del benefici·O 
B. 

4. La consideración de las condiciones ~e financiámien. 
to: En general en la EE no se toman en cuenta. las 
condiciones de financiamiento debido a que lo que i~ 

porta es la rentabilidaq intrínseca del proyecto en 
relación al co.sto de oportunidad del capital, Es de 
cir, el proyecto solo se juzga en función de la oportu 
nidad de asignar los capitales a otros proyectos, 
Una e~cepción, y de mucha actualidad, se dá cuando -
e 1 p a· í s t i en e a g u do s pro b 1 e m a s . de de u da ex te rn a . En 
estos casos las· condiciones de financiamiento de los 
proyectos pueden jugar un papel p~eponderante en la 
toma de.decisiones. Otro caso se ·presenta con los-

·prfistamos 'ligados' en·los cuales de no realizarse­
el proyecto específico, entonces, no se obtiene el -
financiamiento. 
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7 .. 6.3 EVALU{ICION EN TERI1INOS FISICOS DE C/B. ECONOMICOS 

Una vez identificada la ~nube" de consecuencias provo­

cadas. por l'a real iÚci6n y funcionamiento del proyecto, 
es conveniente pasar a la evaluación en términos físi­
cos. Esto es debjdo principalmente a dos .hechos: 

J. Es indispendable pregúntarse sobre la importan~ia 

de los insumas y de los productos del proyecto en 
términos· fis i cos, debido a 1 os efectos infl aciana 
rios. 

2 Hay ciertos costos y beneficios que son difíciles 
o imposibles de medir monetariamente, 

Para esto debemos inicialmente definir la situación· de 
referencia, es decir la evolucion deT sector económico 
respectivo: y tambien de la situación económica general 
en caso que el proyecto no se realizara, Este es un ~ 

aspecto importante, pues frecuentemente se presta a --· 
confusión con el análisis de la situación antes y des~ 
pués del proyecto. Consideremos por ejemplo el caso del 
proyecto agrícola mostrado en la Fig. 

1 

1975 1980 
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La principal ventaja económica de este pr.oyecto es el 
aumento de la producción, sin embargo este aumento no 
puede establecerse sin antes hacer una hipótesis del 
aumento de la producción sin el proyecto, Por ejem­
plo si establecemos la hipótesis que la producción no 
crecerá despuei de 1980 entonces la producción debida 
al ~royecto correspondera al area 2 ~ás 3, en. cambio 
si asumimos que la producción de todos formas crecerá 
y esto a· una tasa determinad.a, entonces en este caso, 
la producción debida·al ~royecto sera Onicamente el· 
área j, Esto muestra claramente la diferencia de si-

. tuaciones que se dan antds ~ sin el proyecto. 

Por otra parte,.desde el punto .de vita de la economía 
.es s·u conjunto', no es suficiente determinar la produ.<:_ 
ción sin el proyecto sino también preguntarse cómo é~. 

ta situación sería resuelta de iorma alternativa, por 
¡_,jempl o, por me di o de ,más importaciones. Esto si gni­
fica que. la Demanda Final deberá tenerse como dato e­
xógeno al proyecto y entonces determinar las compara­
ciones con o sin proyecto. 

Ejercici6 1: Evaluar las situaciones· con o sin proye.<:_ 
to si la demanda interna estimada será de 100 000 Ton., 
la producción sin el proyecto de 50 000 Ton. y-la prQ_·. 
duce i ón de 1 proyecto de ·30 000 Ton. 

El otro .aspecto de mucha importancia es el referido a 
la consideración de los costos y beneficios no tuanti 
ficables. Estos costos han sido largamente ignorados,· 
en buena parte por no tener precio de mercado. Valga aquí 

los ejemplos de la pol~ción industrial y urbana, los 

potenciales e_fectos de· epidemias de malaria en la cons 
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trucción de presas hidráulicas, los problem~s sicológi-
. cos de transculturación en los campesinos, etc, Del la 
do inverso deben.tambien considerérse las ve~tajas so­
bre los mismos as~~ctos, es. decir, mejoramiento de la y 

salud pública, 'sobre el nivel de vida; reducción de ac­

cidentes de trabajo, etc. 

7.6.4 EVALUACION EN TERMINOS MONETARIOS DE C/8 ECONOMICOS 

El siguiente paso, una vez identificadas las conse:uen 
cias y una vez estimadas .en tirminos flsicos,es la cuan 
tificación o la evaluación en términos monetarios, Des . ' 

de el punto de ~ista de la em~resa (ef. capitulo 5 y 6) 
la EF se realizó tomando en cuenta los precibs de mere! 
do. ·Como .Ya lo hemos mencionado anteriormente, hay ra­
zones de orden prictico y teórico para modifi¿ar este -
sistema de precios de mercado por un sistema teórico,. 
el cual se supone va ha reflejar mejor el verda'dero 'v~ 

lor' de los bienes y servicios consumidos y producidos 
por el proyecto. De ser asl entonces proceder! a util i.zar · 
las di·feréntes técnicas de ao~lisis financiero que se -
discutieron en los capitulas 5 y 6, para así obtener -
lo~ indicadores de interés. 

Como podr~ notarse el interés de este método consiste -
en la facilidad de su cálculo. Su principal inconvenien 
te radica en el hecho precisamente de decidir que siite 
ma de precioi de referencia escoger. 

7. 7 REGLAS EN LA SELECCION DE UN SISTEMA DE PRECIOS DE RE 
FERENCIA 

La evaluación de .proyectos usando el sistema de precios 
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de referenci~ tiene el inconveniente de exigir una can­
tidad inmensa de _datos económicos y estadfsticos muy p~ 

cJs veces dis-ponibles en los países en desarrollo, 
' 

N11estro objetivo aquí es de mostrar que, usando ciertas 
reglas pr5c~icas, es posible determinar un sistema de - . 
. precios de referencia aGn y .cuando iste no haya sido de 
finido por un sistema central d~ planificación. Para el 
efecto revisaremos sucesivamente los siguientes aspectos: 

l. Precio de referencia del capital (tasa de actualiza-
ción) 

2. Precio de referencia de mano de obra 

3 .. Precio de referencia de los bienes y servicios con-
sumidos y producidos por el proyecto 

7. 7. 1 P recio de Referencia del Ca pita 1 (Tasa de Actuali-
zación) 

Tal· como lo . hemos mencionado anteriormente, los dos as­
pectos principales en la fijación de un precio ·de refe­
renci; son la rareza del bien o factor d~ producción y -
la decisión política del gobierno. Estos dos aspectos 
se presentan particularmente claros en el caso de la fi­
jación del precio de referencja de la tasa de actualiza­
ción o precio de referencia del capital. 

la decisión fundamental corislste en decidir entre la par 
te que se _dedicará al Consumo y la pa~te que se dedicará 
a la In~ersión. Ya vimos en la EF que la decisión sobre 
laTA equi~ale a definir la política de Inversión. Una 
TA baja nos da la posib"il idad de considerar proyectos de 
la~~o ·plazo de maduración. Una TA alta nos obliga_ a dar 
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pri~ridad.a proyectos de madur~~i6n en el corto plazo, 
Por otra parte·, si bten desde el punto de V·ista financie 
ro la TA est§ relacionlda fntimamente con la tasa de in~ 

teris del mercado de capitales; desde el ~unto de vista 
económico laTA debe reflejar la escasez'o abundancia del 
Capital y las: Preferencias Sociales entre el Consumo pre­
sente y el Consumo futuro, es decir, entre Consumo e In-~ 

versión. 

En este sentid~ la TA debiera ser determinada por un. or­
ganismo central de Planificación a .partir de un Modelo 
de Crecimiento Económico que exprese en el tiempo el pe­
so relativo del Consumo y .de la Inversión. 

Ejercicio 2: Interprete la gráfica siguiente: En cuanto 
a la prioridad del Consumo inmediato y en cuanto al va­
lor de.la TÍ\. 

o 
r; ., 
í/, 

" o 
u. 

(2) 

( 1) 

tiempo 

7.7.2 Precio de Referencia de la Mano 'de Obra 

Mientras que, desde el· punto de vista financiero el precio 
de la mano de obra de un determinado s~ctor de la econo­
mia corresponde a la tasa de sala~io vigente para ese sec 
tor, desde el punto de vista de la EE, se trata de estable 
cer cGal es el costo para la sociedad de utilizar esa ma­
no de obra en e 1 proyecto. 
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Inicial1nente:debemos decir que el precio de referenci~ 

,fe la mano de obra ~o debe calcularse, como lo prescri­
be l·a teorla, a partir del equilibrio entre la demanda 
y oferta de empleo. En los paises e~ desarrol·lo el de­
~empleo y el su~empleo no existen por que hay un nivel 
excesivo de' salarios sino po~ que dichos paises presen­
tan problemas estructurales en la organización de su e-
conomia. 
cia debe 

Nuestra posición·es que el precio de ceferen­
d~terminarse n~ sólo por el riivel de desempleo 

coyuntural y estructural sino tambi€n por una politica 
guber~~mental explicita en materia de empleo en base al 
Modelo de Crecimiento Económico propuesto. 
Lo anterior nos lleva.di~ectamente a preguntarnos· sobre 
la determinaci6n del Costo de ·Oportunidad de la mano de 
obra . 

. Pfra calcular el Costo de Oportunidad de la mano de obra 
dEbemos considerar los aspectos siguientes: 

l. Cuil es el origen de la mi~o de obra que será emple! 
da en el proyecto? 

2. Cuil serta la pérdida de ~roducción por la afectacjón 
de esta mano de obra al proyecto? 

3. Cómo evaluar en tfirmlnos monetcirios esta p€rdida? 

En términos prácticos el procedimiento de evaluación pu~. 
de llevarse a cabo en los t€rminos siguientes: 

l. Si existe desempléo permanente, el Costo de Oport~ 

nidad es nulo pues 1~ asignación de esta mano de obra 
al proyecto .no significa ni~guna pérdida de produc -

.. ción. 
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2, Si existe desempleo temporal el CO estará dado en fun 
ción de la demanda estacional de empleo 

3. La cuantificación mon~taria deberá considerar la Pro­
ductividad Margi~al de los posibles trabajadores. 

4, Una vez cuantificado el CO deberá inclui~se lo~ Cos­
tos económicos asociados a· la Migración sí ésta exis 

te. 

Las consideraciones anteriores nos muestran que no exis­
te una fórmula Onica para calcular. el Precio de Referen­
cia de' la mano de obra. Su cálculo de~ende del sector, 
de la región geográfic~ de la ipoca del ano y sobretodo 
de la· politica gubernamental. 

Ejer~icio 3: Si ·el Modelo d~ Crecimiento Económico rete 
11ido tiende a Maximizar ~1 ahorro para i'mpulsar la Inve! 
!lión, establezca un procedimiento para definir el Precio 
de Referencia de un trabaj·ador urbano de origen rur~l. 

7-17 



' . 

. J 

7, 7.3 Precio de Referenctl de los Bien~s y Servicios Cons! 
midbs por el Proyecto 

Para entender este punto es necesario considerar los as­
pectos siguientes: 

l, Precios de Referencia de los bienes 1mpartados: Costo 
en la frontera CIF.~ Costo de· transporte al lugar d~ 

utilización 

2. Valor. de los bienes e~portados: Precio a la frontera 
FOB- costo del transporte del lugar de producción a -
la frontera. 

3. Válor de los bienes producidos localmente que pueden 
sustituir importaclones 

4. valor· de los bienes comprobados en el mercado local, 
considerando si son supceptibles o n5 de ~er objeto 
de transacciones internacionaldes 

En ~~sOrnen: podremos decir que el Pre~io de Referencia 
de un bien importado serfa i~ual a su precio CF(sin.im­
pucstos) + costo económico del transporte, p6nderado por 
el precio de referencia de las divisas. 

Ejercicio 4: Un pais er desa~rollo tiene dificit de ce­
reales, Suponga que el precio del trigo es de 30,000 pe 
sos CIF/Ton. En caso de aguda escasez puede importarse 

. a· un prcc~o de 100,000 pesos CIF/ton. C6mo definiria el 
Co~to Real para la sociedad de dicho producto (po"'ton. 
adicional) 
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Ejercicio 5; Un~ fibrjca ne~esita equipo que no se produ­
ce en el pais • Es el precio de referencia de dicho equf 

po diferente del costo de mercado 

Ejercicio 6: Una fabrica exporta ciertos bienes. Cuál 
se.ri~ el precio de referencia de dichos bienes. 

Ejercicio 7: ·Qué casos pueden presentarse si se anal iza 
caso de una industri~ nacional que compra productos (ej: 
motores el§ctricos) a otra Industria Nacional que traba­
ja al 100% de capacidad. 

Ejercicio 8: Igual qüe el ejercicio No. 7 pero ahora con-· 
siderando que la Oltima industria trabaja al 50 % de su 
capáci dad.· 

·, 

7. 7.4 Precios de Referencia de la Divisa 

Este es un aspecto crucial en todos aquellos proyectos -
que tierien un fuerte componente d~ importación. El pro­
blema es de determinar c·uál es el valor real para la so·-· 
ciedad de la divisa extranjera bajo la hipótesis que la 
tasa real ·de cambio no refleja exactamente este valor. 
El principio general es proponer una nueva tasa de cam­
bio que asegure espontáneamente e 1 equ i 1 i b ri o de 1 a Ba 1 an 
za de Pagos sin que sea necesario incurrir en nuevos im­
pu~stos para restringir más Importaciones o Subsidios P! 
ra fomentar nuevas exportaciones, 

Ejercicio 9: Cuál sería el precio de referencia. de la di 

visa si el gobierno decidiera equilibrar la Balanza de -
Pagos por medio de un impuesto adicional a la importación 
del 20/100 del valor de las importaciones. 
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Espontárreamente el equilibrio de la Balanza de Pasos sin que sea necesario 
incurr-ir· en nuevos .impuestos para restringir más Importaciones o subsidios 
para for.~entar nuevas exportaciones. 

Ejercicio 9 : Cual seria el ·precio de referencia de la divisa·si el 
gobierno decidiera equilibrarla Balanza de Pasos por medio de un impuesto 
adicional a la importación del 20/100 del valor de las importaciones. 

Ejercicio 10: Qué dificultades prácticas pueden darse con el cálculo 
anterior . 

. Ejercicio 11: Qué se entiende por técnica de la paridad del poder de 
compra. 

Ejercicio 12: Para la economía, qué significa la práctica del "mercado 
negro'' de divisa~. 

Ej ere i e i o 
expresado 
medio del 
oficial. 

13: Por qué el precio de referencia de '.In bien importado, 
en divisas, al ser convertido en Moneda Nacional, debe hacerse por 
~recio de Referencia de la divisa.en lugar de la Tasa. de cambio 
Cómo calcular dicho coeficiente. 

1) 

Ejercicio 14: Para un proyecto de Desarrollo agrícola la SPP y la SARH 
deben de-::id.ir entre importar maquinaria agrícola o promover el trabajo directo 
con obreros agrícolas. Los datos técnicos son : 

Costo de la opción de Importar equipo: 222.7 
·millones de pesos (20 por ciento de impuesto­

incluido) 
Duración del proyecto: 5 años 
Costo de la opción de emplear obreros agrícolas: 
250 millones de pesos 
Costo de referencia del combustible igual al Precio. 
Internacional 
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La SPP na definido una tasa de actualización o 
Precio de Referencia del Capital de 10~:. el 
coeficiente del precio de referencia de la 
mano de obra no calificada es 0.5 y el precio 
de referencia de la divisa es 1.4. 
Calcule los precios de referencia para la 
importación y mantenimiento de equipo y compare 
mediante un tablero al valor actual·del flujo de 
fondos.y mediante una gráfica 'las dos opcio~es. 

_, •l' 
t·;. 
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¡:1 
Bince the late· 19:SOs th·'re han been !I)Ctenahe 

ettorts in most less develr.ped countrles (LDCs) to 

orient tholr •national de•1alopment' (at that time 

callad • oconordc growth • j a long a planned stra.teo, · 

'!'hose orrorts manirested _therr>Selves in thelr empha.; 

sls on long term e~onomlc development and·short-

and long term plans designad to bring about 'national 

objectlves• of socio-economlc change. So~ governments 

in LDCs havo introduced developr:oent pl"ans -or .one kind 

or ano!her. Even though some of thes~ plans have the 

i'esamblance of comprehans!ve, nOrmative Plans, most 

or them are in ract a Sort or indicative plans• and~ 

in most.casos, they havo not been satis!actorily im­

plementad. Thsse plans are otten an aggregation ot 

individual·projects, agricultural, industrial, int~­

atructural lnve·stment projects 'derivad'. from natlonal 

development objecti.vea, 

Partly as a result or the abóve ~ntloned facts 

.and partly dueto external pressures (international 

financial agencies and developed-countries (DCs) 

govarnm•nta), projects analysis and evaluation haa be­

come a major teature or development plannlng and ln­
vestment" programmes. 

'l'his easay attempts to examina the relevance ot 

social cost-benotlt analyale (SCBA) ror LDCs, parUeu­

lorly ita relatlori to tho (macro) planning procesa. 
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. SOl!! I'AcrS LIMITIIC I'LA!IIfllll IR IJ!SS lli!VELOPI!D CO\!I!fRI!S 

(LDCB) 

~owadays, ~o•t plans in L!lCB include objectiv~~ 

relat•d ~ainly ~o the_ expansion.ot the economy (in 

spite or the clalm thAt the hi&hest prlorltle• are 

att3ched to social transtorma~lon) by lncreasing tha 

natlonal 1neome, enl&rgi~ emPlojment opportunities, 

1ncreas1r.g the utill-tation of natura.l resources, im­

pro~lng !oreign excharv¡e situatlons, and 80 on. ThUB 

na'iional development plans are rormulated in terms ot 

broad categorles wh.tch reflect ~a tional' a!lplrations 

4llld object1 ves. 

I! we consider planning as •a procesa or utlli­

zlng and allocating acarc& _reaüurces to ~ohleve a aet 

gro~fp ot targets .whic~ repreSent progresa toward lon­

ger term goals (or v8lues) within a glvon time rramo•j 

(R. Creen, 1980), than, in the event of an ov•rall 

planning atratogy, politically.etrong, lnstltutlonally_ 

aound and aoclo-economically feaslble, projects and 

'corree~ prlces Garive !rom tho plan and can actually 

be implemented. But un!ortunately, there are a num­

ber of facts J.imltlng the (macro) planning procesa in 

LDCsl among themo 

(a) the prevalence or pseudo-plannlng, l.a. thore la 

no real pl;.nnin,t procesa but rathor tho •writlng 

ot plarus' ( collectfng data, analyzlng and drawlng 

up rathor thick documenta) 

(b) th• lack or politlcal eupport and polltlcal 'con-

1. 

.. 

.. ,. 

(e) 

/ 

1 
/· 

/ 

UOüity'_ 

' _,_ 

~ mlnl~ partlclpation·at baso lovola, Plans 

are dratted at top or govemment burea,.craciea 

and thereatter .cha~~eled to, and aharod wlth, 

lower levels for its irnplrmentation. Econom-

lsts'f~ework ~~d priorlties or devolopment 

plannlng aro often based on a vté~ ot politlcs 

so abstracted from reality as to aeverely reduce 

the·efficlency of planntng 

(d) the lack Of detailed proparatlon Of lólOdium-

and long ter111 Pl"-nning ( insuffichntly speclric 

about policies and project~). Plans have been 

made wlth projects that were poorly ldenttfled 

or not en'?ugh preparéd, soma or them belng at 

ouch a preliminary stage that they could lmposa­

lbly be started, let alone completed, within·tbe 

plan•s time-!"rame 

(e) tho ovorlooking or lmportant non-economic aspects 

(t) frequontly, plar~tng has adoptad eimpllatlc mo-

1 dela llnking fixed lnvostment, growth and e~ 

\ loyment (e.~., the mtsappUcation of Pelilman, and 

Harrodd-Dotoor alodels) 1 besides, pl"an:s ha ve ten­

ded to be over-ambltlous. Investment hás.orten 

beo_n poli tically, soclally and econoalcilly out 

. oí contcxt, and with no working caPi~al counter­

part (R. Creen, 1980) 

(g) a considerable disregard·of the lnstltutional 

aspacta (admlnistratlon and management tunctlons) 

: 



(h) 1nadequate 'Plannlng reaourceS' olncomplllte and un­

reliable data, .lnsu!tlclent qualltled ~roonnel· 

(l) the lack ot instrumento to link the flan and the 

budget, an4, ln general, weak instltu~lonal co­

ordination 

(.l) . unaxpected torelgn trade ahi!ta, una!ltlclpated' 

reduced agricultural productlo~ 

These limiting tact• hava o!ten led to the remart 

that plannlng ls an 'eplph•nomenal' proce•s (anythlng 

that ls golng to happen in ~he near tuturo ls going 

tó happen anyway - desplta plannlng, plans and plannera), 

From the investment persPectiva, partl~ularly, macro­

aconomic plannlng did not pravent tha lntraducoion ot 

projects ·Which turnad out to b• expansiva tailures, 

and wlthln the ¡,port-subatitution strategy oome pro­

Jects had ~ero or negativa domestlc valu~ added. In 

thls Context, among t~e dlfter8nt technlques that have 

em~rged to deal wlth development lnvestment problema. 

a promlnent place hao beon occupiod by SCBA, 

BASIC ASSUv.P'I'IOIG OP SOCIAL COO'l'-BENEPIT. AIIALYSIS (SCJIA) 

It could ·be aald, tollowlng varlous authora 

(among_whicht I. Carruthers - 1977, G, Irvin- 1978, 

R. Layard • 1972), {hat the use or SCBA, as an al· 

ternative to commercial protltabillty (prlvate, ' 

tinancial analysis) e~arges trom the need to·taka 

··. 

: 

1 

1 ¡· 

' 
1 
i 

r 

-s-
• ... 

account ot diatortlons 1n product an4 ractcir marlteb 

caused ~ di!!erent•eorts ot'martet lmpertectlons 

and governments•tlscal ·policles,· 

'!'he SCBA attempts to devise criteria ror projeet 

·Belectlon whi~~-5alculate the bener'l ts and costs or. 

tha projects on the basis of 'shadow priees• or •ac­

countlng prlce:i• that correct for divergences between 

~arket prices and social values. SCBA ls a movement 

1'rom market to economic and then to soc_lal accountin& 

prices by applying accounting ratios· er conversion 

tactora. It does not necessarily implies achievlng 

cptimal aolutlon• ('second best• positions may be 

reached or pursued). SCBA_ia tocused on the pretor­

eneas of society, i.e •• a project is undertaken lt 

society as a whole wlll be better orr, and thla ls 

determined through "lhaggregntion ot. all costs and 

~enetits to lndividuals over.the expected lite ot the 

.project, The conventlonal projeet•s contrlbutlon to 

protito la roplacod by .lts contributio~ to national 

lncoooe (the etric.iency cri terlon)l. exterridlties are 

include~. ~herever posslble, in the project cash !low. 

And the antl~ cash :f'low is reva~ued at· accOuntlng 

lnstead ót market prices. kdditionally,· SCBA attempta 

to tnke into acoount lncome distribution consider-

atlonsr _project beneficiarles are identifled accor­

dlng to their income levelSJ the bene!lciaries are 

thoae who receive the additlonal ~ome generated 

by the.proJect, 

: 

.............. -· . --·--·---------------·-- -------·---·------
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!he methodology requlrea 'u.e ~onetaey quanUtl- ··' 

catlon ot. all costa and benotlts through a collllllon 

untt or account (numeralre) in terms or which every-
' thlng la measured and whlch malee>, 1t posslble to 

'¡,dd and substract• unllka ltems, ' It ls pracisely 

the choice or th~ numeral re that makas tha main dif· 

terenCe betwcen the two best known npproaches, i.e,, 

the Uttle~Jollrrlees/Squlre-Van der Tu'< fi¡orld Banlt) 

methodology and the o;!JNIOO.·methodology, '!'he use of 

one particular numeralre does not mate 6ny.real dit­

ference trom a technical 1 economlc or mathematical 

perspectivo, provlded lt le ueed conslstently and 

wi th the approp.rl"ate discount rata. 

So, the-_Li-ttle-Nirrlees approach uses as numer­

·a!re th~_.present .. val~e o! uncommitted s:overnment 

1ncóme measured in foreign exchang&. In praetice, 

the values obtained are then converted into domest1o 

currencles at -the ortlolal exchange rato ('bordar. 

prlces • ), Tho \UNIDO approach usea c¡onsumption· as 

numoralre, Some analysts p~arer the first method 

(bordar rathar than dome_stic prices) because• (1) 

foralgn ald and loana account ror a larga part or 

new flxed lnvost~nt in many LDCs (the accounting 

rata or lnterest lo directly comparable wlth lntereat 

on loans payable in torelgn currency or wlth lending 

abroad)r (11) g~nera! consumptlon, when uoed a3 tha 

numeralre, is not •neutral' and does not help to 

weight income/consumption differentially according 

to who·receives it1 it would havo tobo spocifled 

• 
1 

• 

-1-
• 

¡:1 

ln te""' ot somo. average or aome particular group ot 

individual& (the revise~ UNIDO methodology has modi­

tied the numc~aire and defined it as 'consumptlon in 

the hands f!! pers~ns wl th a 'base level of consump- · 

Uon• ·), (ltl)~r:. analysts prefer the second approach -· - .. 

tor1 (i} in most LDCs some trade·barrlors wlll prevall 

lndetlnitely and beneflts must be maxlmlsed within thla 

~auboptimal' environment1 lt la easler then to ex~ne 

What· consumera are willlng _to pay for goods in the 

domestic marketo (li) it seems more approprlate _to 

place the emphasl~ on consumption as the ultimate 

reason ror lnvestment. 

!he principal adjustments between market pricea 

and social values sugg~8ted in SCBA are• 

(a) all transfer payments.that do not r~preaent re­

source Costs. such as taxes and subsldles are· 

~moved from market costs (they are counted at 

zero costs) as a step in the process or gettins 

a true measure o! the value 9! the resourcea 

• 1 uaed in produclng a good 
1 

(b) · ~.distinction is made between ~raded and non-

traded goods, Traded goods are valued using 

world prlceso it is assumed that the cpportu­

nlty co3t of those goods is represented by.thetr· 

tra_ding possibilities, therefore they are .nlue4 

directly at border prlces. With re~pect to 

non-traded goods, it is suggested to breat them 

. down into traded and non-traded elemento, and 

then continuo in the aome·way with tho non-
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traded oloments untll thero 
. . 

~d prlmary non-traded dementa (~abour. land) 

(e) domestlc resourcos aro translatea 11nto.world . 

priees by uslng oither_a standard ~onversion 
\ 

ra~tor ora shadow exchange rata, dtpending on· 

the numeralre 

(d) a social dlseount rato 1s adoptad, whieh may ._o 

dlffer from tho internal market rato or lntorost. 

Thls takes account or the relativa Valuation ot 

costs and beneflts oecurring at dltrerent pointa 

ln"t1me (the problem or time proferenco and the 

opportunlty cost -ot capital) 

(e) a shadow wage rato ls used·to adjust tor dltter­

ence~ between market wages and the aargirial pro­

duct of labour. The Llttlo-Mlrrlees method 

also adjusts the shadow wage rate for the so­

cial premium on invest~ent over consumptlon, 

lneome dlstrlbutlon, etc. 

(r) a measure auch·aa the ahadow prloe ot lnYeat .. nt 

or the value of publlc income, ls usad to ex­

press the value or govo~ent aavings in terma 

or the aven18e vaiue of' consumption tri cases 

where a savl ng& shortago ls assumed to exlst 

(thls measure attects the rato or dlscount usad). 

(g) dlstrlbutlonal consideratlons are otten ~de 

through an lncó~e ut111ty runctlon whlch re­

lateo the value or consumption ot peopla with · 

dlff~rent income leveis to the value pZ the 

i 

•. · . 

1 

~4-

-~ in the form of an iDcOIDII cllstr1batlon 

-ight (D. Pott:l, 1978).: .. 

~he. trade-orra between ditterent racton (gro.Ua 

aax1S!sation. empl~ment creatlon~ ~orelgn ezchange 

aarlrigs, etc.) are numerlCally defined by the Yalues 

glT_en to tho various. parameters. 'llhen the approprlate 

prlelng adjustments havo beeñ made. tbe gOYe~ent 

!'hould select projeets aceordlng t~ thelr pres.ent soc:lal 

'Yalue at the e'hosen discount rata or ac:cordlng to the 

· social rata ot return wban no dlscount rata 1• gl ... n. 

IS SCBA Ilm!IIISICALLY CCRREcr? 

-
:rt aeeiiS corroct to thlnk or two" •me~hodolO&lCal. • 

approaches regardln¡¡ the· place or .projeets wlthln.,. 

plannlne procesa. 'On tha ona haild, there are aacro 

4&Yelopment strategies ~ global planning methods 

fro11 where projects and prlces can be dorived. .& 

aound plan requlres detailed lntormatlon.about exlst­

lng and potentinl projeets ('plan requires projects'). 

and noraally lncludes target ratea or growth tor grosa. 

na~lonal product, conSiuaptlon. and ~so !or lnTesiment 

and ita_ tirianclng by both doJ:>estie and torelgn sadngs. 

Hence, it 1s essentlal to cake accurate _assumptions re­

latod to tha·· amount or 1nve5tment that can_ be achlencl 

1n e.&ch year, the 1~ between inVestmoñ.t a.nd outpat:, . 

and tho amount or output which wlll flow when capaclty 
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1JI achieved, 

On the other hand, there ~8 a alcro-approach 

· which point or doparture la individual project anal­

:rsls. Stretching ge.nerousl:r th:~ notion of plannlng 

it may be posslble to conslder SCBA as a sort ot 

(macro) plannlng ·by aggregatlon. .Soma authors a.rgue 

that 1 t ls re aso nabla to· predlct that SCBA will con­

siderably dioplace medium-term comprehensive plannlng· 

and, even more, they talk or a 'plannlng system• basad 

on project eva1uation. (H. Latimer, 1978), i.e., a 

project~by-project approach, But, if that were ~· 

case, lt would be convenlent to conslder wether the 

SCBA h intrinsically ·valÍ.d or not, So tar, 1.t eeeu 

that the already diocussed tacto llmlting plannlng 

in LllCs help to explain quite aufticlently ·the tre­

quent use of SCBA; 

Application of the SCBA methodology (immanent level) 

A briet reviow ot .tho .-in leeuee ooncerning 

the teaslbllity ot SCBA la·to tollow, At. thla level 

Ot criticism, tl¡¡l:•basic .trameworll: ot the methodOlOQ' . 
• • .... ;_ .. ·: • -· w .- • • • • • - • • ·: •• -.- • • ........... _ 

·~. not quostloned,· :From LDCs'planning perapective, 

· thc relévance ·ot SCBA.does not pertlcularly; lle in tillo 

complexities ór dltticultlea·or ita appllcatlon.,but 

rather in ita economic and political assumptions and 

lmpllcatlons. 
, 

(a) Use ~.worl(prices u, ahadow prlces 

Pricea in LllCs may be dlstorted bJ ao-called :.ar- · 

' ; 

.. 

-u-

~ 
'ltet ·s..perreetions and by gove~rit interventlons in 

~· !larl<et mechanlsm, Then, ·as/~nt1oned above; do•­
/ . 

estic resources are t~lated into world prlces to 
. . ' 

•adjust• for such.dlstorttf.ns. But, to rely on world 
. . / 

prlces does "o~--~eem tolget. eloser to the ~free mart.et• 
-- . . / 

prices postulated in/neoclasslcal theory. The world 
' / 

~~arll:et itselt ls q11ite dlstortedo 1t. ls hlghl:r ollgop­
/ 

olistlc in its pi~ductlon, circulatlon and lntormation 

stnacture. 

!ransn~tlonal corporatlons (!ftC) control the pro­

ductlon.Bl•4 trede ot many ~~autactured co111111odltles, be­

alde, e aubstantial amount or transactions ac~ 

occur wlthln 't'NC thera:selves and, through. 'tran5fer 

prielng' pr&ctices. prlces do not reflect at a1l •open 

marll:et prlces• between ~ted partles (arm's longth 

prlce), slmllarly for internatlonal sales ot ~•chnol­

ogy, Even more, TNC (Tertically lntegrated) can set 

the world prlces ot many prlmary co~oditles, Among 

· tr&dln& partnera • 'those troca IJX:s usually bave a. weak 

· bargaining power wben ~. latter 1s ot · paramount lap­

.._ · ortance in .a largo number ot internatlonal trensac­

tlons. 

Additlonally, there la a substantlal IIUIIber ot. 

non-traded comaoditlos, in a·capltalist world 1a 

cr!sls. _there are wlde fluctuatlons in the jrlees or 

c-ltles •. 

Pinally, the natura, characterlstlca and prices 

ot comNOditlea in~. world market baslcall:r eorru-

: 
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pond to pat tems O! coi>SlJIIl)tlOA, production and Sneóll8 

o! DCs. 

(b), Judgement and quantiticatlon 

We sllall not dioeuss hore the princ_lplea ar r....­

worlt wllicll judge,.;nts reter to ( this w1ll C01IOt ].1¡1;er) • 

but ratller .the actual practico o~ relylng oo aúbjective, 

arbit~ary or intuitivo judge=ents in the assessoent,o~ 

_a project, as well as the inherently probJema:tlc aspect 

o! quantitication, spedüly concenrlng tha 'intan­

gibles•. 

The tlrst isoue contronts a two-told objectlon. 

On the one hand, lf. the gavernment does not ba...-e e:z.­

plicit and well-de!ined objectlve~. let alone policles, 

then the project anal:rst. has to • interpret • or •assUID8• 

them.and, t~rDush those valua.Jurl&ementn, he bacomea. 

unavoldably intormingled and is impllci tly 'taltl.ng 

el des • in a ¡>011 tical d•cl•lon-makin& Fotess. on tha 

other hand, lf the government does have an explicl~ 

strategy, tllc estimation or social prices. lnvolves 

translating government pollclaa into quantLrlable el­

ement3 using value Judgements regarding the ¿oYernmanl 

·objective~~ whi~h are themselvea sozetlmeS ehanged or 

contradicted, Tbls brings us to tbe second issueo 

quantitlcatlon. r~ goodS an4 servlces are non-traded 

. - e i ther by nature c¡t by policy declslon. Hov to 

quantify intangibles? In the majority or cases ot 

non-traded output no rlgorous method ot valuatlon 1s 

po3aibla. Whero a social-•elrare·runctlon or unltaz7-

• / 

.. 

-o-

~ 
!Ddex ap~c.lt !:s useci, 'thent l!t"c< quita CMIPl~x z.nd 

dltticult. problem o! c!oriving w!gl.ts ror tbe 41!-. . 
ferent eolllJOMnts - a.9 ln t!>e' case e! ln:.o;;• d!stril>-

utlon eo!"'.side"ratl::J:l:J. k::~. aga.in. who 1s to .!eelde 

upon welgbts? . "At 'the end or tbe day tbe naluation 

111 1>0 betÚr tb= the ju.:ge..,nt or the evaluatlon• 

(1'. Stewart, 1978)1 in other word3. SCI!I. r.tbodolOf:Y 

gives dl!"f~~nt result.s accordlr-6 'to libo "thil analyst 

ts. 

(e) Otber ateg& or tte project cycle 
< 

It · 1:1 sm:etwes ar¡il:~d tbat ."too .....,)> cons-

. icleraUon 1a giTen to the project appraisal stage. BD4 

that ·tba e.ttention sllould equally be dlrected to otber 

:rtagen ·or tbe projee't cyc:le, námety, 1d.errtU'1cat1on. 

. des!gn, reasibill.t"y. i...,le:nentatlon ·and ex-post evar­

uaUon. A ratber iarge aru>unt or stllled ef!ort 1s 

devoted to project appraisal, whlle ex-post eYaluatlon 

has Dh<nfD that thc faetors whicb determl.n9 project 

. aueees9 or f"allure are r.ot 1'requent~ related to that 

-. etage (I. CarTutbcrs, 1977). Ratber. aisghin&S con­

cerntng tbe ldentltlcation. deslgn and feasiblllÍy 

at3ges IÍ.lgbt be tbe mó.st 1m.portant• products, ser­

Yice~ and technlqu~s are deteralned at these ata&es 

w1 tb bpllcstlons ror the wbole ~ the project-llfe. 

'fbere la anotber c:ontrad:ictlon added to SCBAo desl.gns 

. are det.e~r..ed usir.g _'carket:-price:~• (labour lntensiYO 

solutlon:s, e. g. • m,¡ be excluded b:J das.lgn e.nglneers 

: 
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on "''count of hlgh wage lnela). 

(4} Strategies 

SCBA methodologr does not a.:oarage ezpllcltlJ' 

apeclfic calculations concernlng the project ·contrib-

. uUon to the realhaUon or partlculr sttategies, other 

than those wl\ich are 1mpl.iclt}7 part of the -tho4ol.agr0 

such· as a bias towards rree trade as well as conslder­

ations or 4istrlbution an4 employment generation.. 

(e) Lbd.te4 appllcatlon (c.,..rage) 

SCBA has a 11mite4 rlel4 of appl.i,catlan. ~o bec1Jl 

wlth, all prlvate lnvestomnt 1s obvlousl:r outa14e SCBA. 

reach 1 and thls con~rlbute5 to dilate and ~~~~imea 

nullify the errectiveness of SCBA. Shadow prlces are 

not .reall:r rdevant ·in the so-calle4 mixed ecoaoales 

· wl\ere the private aector 1s the dominant ele...,nt, ID 

ract, lt could even be argue4 that the ll!arl<et prlce 

aystem, wl\lch e:rtends· to all tnvestaent projects, -'.4 

aeea to be a more ertlclent lnstrument. 

There b an uneven treatment of projecb 1n LllCs, 

due to the ract that not all projecta are appraise4 

uslng SCBA, aomeMw lgnorlng the 1nter4ependence be­

tween projeeta. Besides, SOIM projecta are •a.priúrl' 

dlscarded becau:le or tllelr saal.l sise J n has been coo­

tended that the ... tbpdolOQ 1s blased 1n - or the 

ecale or projecta, 

: 

1 
1 

~ 
Tall4ity or the B$!ll!!pt1ons of the ""'tho4ol!!!<T (tr.ms-

cendental leYel) 

Ve shall tittempt ~ carTl' on a 1'lan4aloenta1 crl­

!f.que or tho =t~log:r. At thls lenl of crlticisa. 

"" ahall d~seull:¡__the prlnciples, tha uoder}J>lng as­

lllmPtiOtr.J an4 the political ecollOillic Implicatioas or 

SCBL 

(al F'omclaiDental assumptions or S.CBA 

SCBA ls ,..,;.,4 upon certa1n theoretlcal propo. 

... i tlsas or neoclasslcal ecallOOlics. -more particuhr'l7 

or -1rare ecanolldcs-, an4 accepts that soeietal prd'-
• •" . 

erenees ahould ·be detcrmlnant ~or p.abl.lc sector lmest-

•at. '!'he ·problem,howe•er. la 'lo rind. ruleS ror der-
<...-, 

lYlllg the actual parameters or a social .... uare runc-

tlon. t.e.,the wa:r to caobine individual prererences 
. ·' : 

into an averall orderlng o1: al terna\ be sta.tes of soe-

let:r. Ybe aeasure...,nt or social prefennces requires 

Yal.ua JadgeM:n"ta to be ma.d:e • and the la"t:ter happeD to 

·u- 14eologlcal an4 polltlcal c:onnotations; 

SCBA assumes that social prerereDCes ·are expressed • 

bJ" aggregate •..uu~ness-to-pay• a the tundalllental 

BSS~P~~Ptlon behind this c:onslderaUan is that 1n a 

capitalist IJOclety tber-e Js ahar1110ny of interests be­

-D all ita ·1n41Tidua1 -rs. Tbls assw:optlon 

pldn:l7 ignores tlle existence or cannlets. or stnq;;-

cl .. bebeen social classes, or class exploltatloD 

- .oppression. So, wlth onl7 1n41Tidu:al pre1'eren-

: 

------- ----
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ces counting, lt 111 posdbla to 11peak or the -lrare 

or 11ociety as a whole, where individual uti11ty 

ahould be maximised, One just has to· thlnl< o:r 

most societies in the world, partiéularly in LDCs 

(e.g._ Central America), to appreciate the aberration 

of such a coneeption. Besiiles, individual preteren­

ces of_ the •sovere~g~ consumer• are themselves.de­

termined to a great extent by his aurrounding· ide­

ological, political, economic and social conditiona, 

Moreover, willingness-to-pay implies an ability-to-~ 

and there is thus a bias In SCBA towards those ·in­

dlvlduals with higher iricomes and business flrms. 

In relation to the hcome isoa~ it io needleaa to 1187 

that .. ~he _theoretl~al assuraptlons under serutiny do not 

eonslder, let alone explaln, the e·xi_stlng dlstrlbutlon 

ot ineome ln aoclety. The personal ineome accrulng 

from (land) capital and labour determines"the atructure 

or. lncome dlatrlbutlonl these. faetors lmply social re­

latlons or production, ownershlp relationships, whlch 

are the aort or iasues avoidod by welfare economlca,though 

·scBA ~as sOma. 'concem• about lncome distrlbutlon re­

flectad in the eventual adoption of distrlbutional· 

weightll, • 

(b) Publlc 11octor investment and the atate 

SCBA adopto an1 ut111tarian vlew of the state, 

Whlch asserta that the goal of the state ahould be to 

maxlmlse social welrare (utlllty, happlnesa)l it·la 

pre-suposed that tha atata 1s above ~d beyond aociety, 

• . ; 

·. 

•. 

'• 

¡ 

J 
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thus it c:sn en..ure the harmoey-of-interes13 'between al1 

lioups wl.thin that society •. so, ...,·are presentad with 

a neutral state that is concerned wlth the 'intere~t 

ot the nation•. But, as-it was menttOne-d already, this 

notlon or·collective consensus neglects the bas1C con­

tlict or interests in·society. social classes. and the 

relatlonshlp between the economic structure and the dls­

tributlon and exercise or politlcal power. ·rhe concept 

or tha state as an expresslon or the economic structure 

ot class relatlons threatens the· •ralson d'etre• of wel-

tare economlcs and SCBA. 

SCBA enables public sector investment to be ap­

prajaed in terms of its lm~ct upon capital aceumulation 

(reinforeing ·the ro~e of hegemonlc classes). The 'har­

monlous soclety• profits in the aame way as capltallsts 

profit form their own investment (M •. Ball, 1979)1 while 

the government determines society•s preferences and es­

tablls·hes the vaiues to gulde SCBA. By dolng so. the 

government merely expressas the interestS of the par~ 

. tlcular classes representad in 1t, and the methodol ogy.• 

lnstead of Social CBA, becomes a 'Government cost-ben­

efit analysis' (F. Stewart, 1978). No wonder,then,that 

SCBA has even be en qul te useful in providlng ex-post 

•appraiaal' and justlfication or projecta that had al4 

teady been politlcally ~a?proved'. 

Finally, it ls dlfflcult to take seriously the re­

.diatributlve prehnsions of' a !I<M>rnment which rejects 

taxatlon and larid reforms. renderlng lnconslstent the 

income diatribution criteria o! SCBA, which itaelf turns 
.. 



-18-

to be a aort or window dressing ror ga.ernment•e de- ·¡ 
. magogy. 

CONCLUSIOn 

It seems correct to assert that although natlonal 

development·plannlng la malnly 'economic•, lt deflni­

tlvely h~ a aignlflcant political character (and,not 

as rrequent as it should be, it incorporates other 

disciplines, though aubordinately). In practica, 

plannina: in LOCs has conc~ntratett on maero and e en-

tralized aspects and paid little attention to the alero-. 

level (pr.oductlve or .. •operatlve• unlts), 

SCBA ls purely an •economlc ecience' approach 

concerried with the monetary quantification or both 

economic and non-economlc aspects 1 it is. a rather econ­

omlstic exercise, but with important polltical impll-

. caÜons; SCBA builds up a shadow world (a resul t or 

ahadow pricing) based on unrealistic welfare economice 

theoretical comiderations. SCBA has no relévance for 

understan~lng state expendlture declslons1 moreover, 

even if the social welfare assumptions were relevant, 

-~BA.doea. notoprovide.objective.rules.for derivlng ao­

clet*l prerer:eitces~ · 

SCBA alleged et,ength, trom a plannlng perspeotlve. 

could only rest on.lts micro-level approach, on ita natura 

ao an analyola technlqua, that permlts docentrallzed declalon­

making. After all, planning la about proc~durea, technlquee, 

.· 
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!nsüuments, orderlng or prioriUes, choice or tar­

gets, pollcies and means. PrOject appraisal tech­

nlques, in general, can only be a conplement (ne•er 

a substltute) to plannir~, as analysis techniques 

that, U they_~~~- to ha-re arTif de.-elo¡:meírt meaning, 

ought to be used ldttin a well definetl and efficaclous 

planning: context. The advocates o!' a 'project plan­

nlng system' argue that nothing should e.nter the &OY­

ernment•s budget unless lt adds DOre to the na.tion's 

resources ( natlona1 lneome) t. han 1 t t2.kes avay f'roa 

them - the efficiency crlterion - (paraphrásing the 

quite l<nown prescripUona nothing can enter the bud­

get which la not in the plan). The only proble• w1 th 

thiS assertion lsa whose resources? Frequentl.y, t.his 

is the case o!' bourgeoisie's lnterest:l protected by 

the atate apparatu~. If - f'ollow thb path, we will 

end ap with a piece-mea1 merchantUlst P.,bllc sector 

lnestment prograzcme • 

It 1s haro to negleet, in the ""ent or poli U cal 

willlngness, that P>licles other than the choice or pa%" 

tlcular projects can be ased to attain objectives or 

· ~h and redistrlbutlon. l'lotwithstand!.ng. lt 1s 

ralr to mentlon the rather com=on and glo~ sltuatlon 

in aaqy LDCs. in vhlch there la no authentle pol1tlca1 

wlll and eommltment ·to p.arsue and attaln soelo-econ­

omlc transformatlons nolther a aerlous plann~ng prOcesa. 

Under these clrcumstances,.it is elaimed (and to soma 

extent 1t; could be. so) that SCBA aa:r oontriblrte to the 

: 
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·select1on or. •socially more adequate• investment pro­

jects (desplte rather than because government objeo­

tives¡,· specially if appropriate adjustments are made 

related to income distribution objectives (correctly 

ldentirylng project beneficiarles, establlshlng ade­

·quate lncome distrlbutlon welghts), But, on the other 

hand •. SCBA may play a polltically undesirable conser­

vativo role by helping in neutrallzing and concealing 

social conrlicts, and by: favouring foreign penetration 

.and dominance. Indeéd, the lnterest or iarge ald 

donors and lnternational financlal agencies fn SCBA 

has been' seen by some auth~ra (C. Ley9, c. Thomas) 

to be•more.concerned with maintalnlng rather than trana­

formlng ~he exlstlng struCture and dependence.of under­

developed countries,• (D. Potts, 19?8) 

. The consequences of va~lous mlcroeconomlc o~ 

technical choices may be clarlfied by analysis, but 

there is no objective or scientific basis on which 

!lnal eholces can be made. The cholces themselves 

are political, depending upon·a complex correlation 

of conrlicting ideological, social end economical tor­

eeS, lnterests and val u es 1 the hegemonic ones b.elng 

•represented' by the state, The pretended ob~ectiv-. 

ity of SCBA in evaluatlng and selecting projects, 

through the use of bordar prlce.s, la an ldeologlcal 

po91 tion of tree-trade supporters. However, :the ract 

that cholces are ultlmate.ly polltlcal should not 1m-

ply a plain dlsregard ~ the value or analysis. An­

alyala can groatly olPrlfy tho rolatlonn botwoon dlt-

. -. 

1;' 

:r' 
ferent "nU'iables and reYeal sharp eonfliets and !n-

conslsteneles between siDultaneously held objeetiYes 

or priorities (such as job ereation, environmental 

equillbrium), Analysis at the micro-level helps ln­

deed errlcient resource alloeation¡ in ract, we do 
.. -·-·-

not object project analysis and evaluation,aitbo~ 

we do object •social' analysls¡ ~ recognlze the need 

~or more mnsistent and lesa arbitrary projeet appraisal 

teehniques but certainly within. the context ot strong 

planning. 

Some of ·the pressures ror the adoptlon of SCBA 

wlthln LDCs 'planning process ls undoubtedly bastd on 

a llistaken expectatlon tbat expert · opinion eould re­

sol ve the d1ttlcult. choices !DTol?ed. SCBA o~ten ~ 

pres#'i>oli tlcians, bureaucrats and non-specialist · 

planners wi th a .talse sense ot accuracy. '!'he ue . 

or •objeetlve• ·or ~éientiflc analysis, partlcular:q 

in aost or·capitallst countries' polltical systea, la 

Yery attraetive as a oeans of legitimizing polltleal 

C:.~~~-nsus, and turnlng a.side crlticis.a agalnst the 

status quo, Thls search ro...,.ays . .of legltlmiz~ 

~nsensus through supposedly ...alue-free, 'objec:t!Ye• 

analysls bas contributed to make sys tema· analysls, 

operatlonal res earch, · • planning -prograDilO!ng-bud¡:etin«• • 

and SCBA quite popular and adoptad by the atata appal'­

atus 1.o aaqr LllCs. 

: 

- .. ------·-------·-
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Capítulo 1 
Sinopsis del sistema 

de precios de cuenta LMST 

·._ 

!'oJee el titulo de Doctor m Economfa de fa U11iw!nidad de Temr. Ejtadot Uttülos. 
En 197/.u incorporo al BID. donde tictutJ!mmte u dunnpe/IJl como eeonombta 
senior en la Divüüln ·de EstudioJ de Palsu del Departamento de Dumrol/o 
Eeon6mico y SociaL Dude 1976 dirige /01 ..tudicu dtl BMCO sobre precios IUJ­

cionaln ¡fe roenta. Ha Ucrito numerwcu trabqjcu sobre el uso de análi.rlJ de co.uo­
benef~eia.rn palseJ en de.mrrollo. y ha dirigido seminarios 1obn el temi: tn divenoJ 
po.úu de América Latina. · · 
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INTRODUCCION 

Los p~ectos de invérsión pueden. evaluarse desde diversos puntos de viSta, 
según quién adopte las decisiones sobre inversión. Una empresa privada, 
por ejemplo, considera la inversión princip:Umente desde el punto de vista· 
de la rentabilidad fmanciera. En consecuencia,- :ecurre a los precios de 
mercado p~ra valuar los insumas comprndos y el producto vendido durante 
la vida útil del proyecto. Un organismo público, en cambio, se interesa prin· 

· cipalmente en la rentabilidad de la inversión desde el punto de vista de la 
economía nacional. Con el objeto de incorporar en la evaluación de proye<:· 
tos esta preocupación por la rentabilidad económica· nacional, se emplean 
los llamados "precios de cuenta" para valuar los insumes y el producto del 

¡-
proyecto. . !,' . 

Por "precio de cuenta" se entiende un precio calculado teniendo pre­
sentes ciertos objetivos, tales como la ·maxlmización del crecimiento eco­
nómico, el mejoramiento de la posición de la balanza de pagos y la promo­
ción de oportunidades de empleo, y que, a la_ vez, Sea compatible con las 
politicas de deS:lrrollo y la dotación de recursos del país. En esa forma, el 
precio de cuenta de un bien o servicio es una medida del valor. real de la 
contn'bución de dicho bien a esos objetivos. 

En las economías en desarrollo, los precios de mercado son, por lo gene­
r;u, indicadores poco fidedignos del valor real de los bienes y servicios, a 

_ cauS:l de las distorsiones en Jos 'mercados en que se comercializan esos pro­
ductos. Es caracteñstico, por ejemplo, que el precio de mercado de las 

• · .. divisas se sitúe en un nivel inferior a su valor real, debido a la intervención 
de los gobiernos en la fijación de los tipos de cambio, en los controles que se 
imponen a las importaciones y a Jos impuestos con que se gravan las opera­
ciones comerciales. Como consecuencia de esta situación. se producen dis­
torsiones en los precios de mercado de todos los bienes que intei'vii:nen 
directamente en el comcrt:io internacional y en todos los bienes-producidos 
en el pa!s para cuya-fabricación es necesario adquirir insumas. ., 

Los salarios son otro ejemplo de la forma en que factores tales como la 
legislación laboral-y las negociaciones sindicales conducen a menudo a una ; 
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estructura salarial que no se ajusta exactamente ni verdadero ~esto de Ja 
:~o de obra. Au_n cuando ~1 mercado de un insumo o producto funcione . i 

nablemente bten. es postble que sea necesario reempi:Ízar su precio de · , 
mercado por un precio de cuenta cuando el proyecto tenga tal envergadura 
con :especto al mercado donde se desarrolla que provoque un cambio en el 
precto, pu:sto que entonces ni el precio que regía antes de la iniciación del 
P;uyecto nt el nuevo precio que vino en su reemplazo constituye~ una ine· 
dtd~ :o=cta del •·alor económico del bien; el precio de cuenta en cambio 
se sttua en un nh·eJ intermedio con respecto a los otros dos. • • 
. El uso de un precio de cuenta para expresar el valor de un bien o servicio 
no dep~nde d_e la existencia previa de un precio de mercado para dicho bien 
0 sen·tct_o. As1, algunos proyectos producen efectos para Io.s cuales no existe 
un _precto de merc.ado fácilmente identificable, pero que así y todo es nece· 
sano valuar; un e¡emplo clásico de este fenómeno es la determinación del 
costo. de la contamina:ión ~mbiental derivada de ciertos proyectos in· 
dust;ules. Una sttuacton mas convencional es la que surge del uso de 
precto:s d,e cuenta para determinar el valor económico de proyectos del sec· 
t~r pubhco _dest~~ados· a- ~ri.ndar servicios por los cuales no se exigirá ¡· 

m_nguna retnbucton pecuntana a sus. usuarios; por ejemplo las carreteras 
pubhcas. ' 

La estructura de los precios de cuenta tiene dos niveles: precios de cuenta 
para los recursos cuyo valor permanece constante en todos los proyectos 
(den?mlnndos habitualtn~nte precios .d: cuenta o parámetros nacionales); y 
prectos _de cuenta para btenes y semc10s determinados, calculados por el 
economlSta en la evaluación del proyecto. LDs precios de cuenta nacionales 
~os cal.~ulan.la~.personas que tienen a su cargo In administración global de la· 
mve':':o? pub !tea y que están en condiciones de evaluar la situación mncro­
economtca Y las políticas del país. Con este enfoque se garantiza un cierto 
grado de coherencia de los precios de cuenta nacionales. La coherencia den-. 

. tro _de la vane~ad de p~ecios de cuenta específicos para proyectos se logra 
a?hcando e_l ~•_smo conJunto de procedimientos de cálculo a todas las situa­
.ctones de ft¡acton de precios y utilizando los parámetros nacionales cada v~z 
que _la situación lo exija. Concebida en esa forma, la estructura de los 
prectos de cuen~a permite vincular el plan de desarrollo nacional con el pro­
ce.so descen:ra~tzado de evaluación y selección de proyectos destinados a 
poner en practtca el plan. · · · . · 

.El sistema de precios de cuenta que se up<inc en este capitulo tiene su 
on?en en la labor ?e Ian Little y James'MirrJeésl y en Jos trabajos pos­
tenore~ de Lyn Squtre y Herman van der Tak1. Denominamos 11 este'eilfo,. 
que metodo de precios de cuema LMST. que es, con ligeras salvedades, el 

~ Uttle y Min1ees (1965, t974). 
· Squire 1 un der Tal< (1975). 
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mEtodo que emplea el BID en sus eStudios por países sobre parámetros na­
cionales de cuenta. 

En el sistema LMST se distingue dos tipos de precios de cuenta. El ¡ · 
primer grupo lo constituyen los preeios de eficiencia, que se·ealcul•n par­
tiendo de la base de que toda·unidad adicional de consumo es tan valiosa 
como toda unídad adicional de inversión, y que la utilidad marginal de una 
unidad adicional de consumo no varia con el nÍ\·el del ingreso.·EI propósito 
del método es valuar insumas y productos de manera de maximizar el valor 
económico neto de cada proyecto financiado, sin tener en cuenta quienes 
son los beneficiarios. 

El segundo grupo lo constituyen los precios sociales.- y se distingue del 
pri~er grupo en que !os precios incorpor:1n tOda Ia 8,ama de consecuencias 
en la distribución del ingreso que entraña la utilización o producción de 
bienes y setvicios. · 

El objetivo de la eficiencia económica, consiste en. maximizar el ingresO 
neto de los proyectos sin tener en cuenta -quién~s se benefician de el1o. 
queda reemplazado por una preocupación expresa por determinar lns sec­
tores q~1e se benefician con la inversión pública. En cada precio social se 
tiene en consideración el hecho de que el consumo adicional tiene mayor 
valor para una persona pobre que.para una persona rica, y que una uhidad 
adicional de inversión puede valer más que una unidad adicional de con­
sumo (según cuál sea el nível de ingreso del beneficiario). 

La gama de precios de cuenta LMST varia bastante según que se haga 
referencia al sistc.ma de precios basado en la eficiencia o al basado en In 
distribución del ingreso. Sin embargo, sigue siendo útil referirse a tres 
grupos fundamentales de precios de cuenta: el de la tasa de descuento. el 
de la mano de obra, y el de los bienes y serviCios. La tasa de descuento es 
constante de proyecto en proyecto. en tanto que los precios de cuenta de la 
mano de obra y de los productos puede varior de acuerdo con las condi­
ciones concretas de una región determinada o de un proyecto. A riesgo de 
estar adoptando una actitud excesivamente simplista, consideraremos la 
tasa de descuento como un parámetro nacional, y a los precios de cuenta de 
la mano de obray de Jos productos, como valores especificos de los proyec-

·.• tOs, E_uesto que si bien contiCncn informacione• relativas a toda la eco no,. 
tn4, dejan sin Únbnrgo al economista la opción de modificarlos para ade­
Cuarlos a las condiciones.econ6micas locales. 

Nuestra finalidad en este capítulo será la de pasar rápida revista a los . 
aspectos del método LMST que pueden mejorar la compren¡ión de In forma . .­
en que se calcuÍan y se utilizan en la práctica los precios de cuenta. En 
primer lugar. examinaremos algunos aspectos generales de mctodologb y 
lu71:o esbozaremos l::s propiedades fundamentales de I_ÓS precios basados en 
t3'efLCicncia y en consideraciones sociales. Con todo. conc-ederemos m:&.yor 
atención a los precios de eficiencia, pues ninguno de los cuatro estudios por 
·países que se incluyen en este volumen pn.sa de ese punto. 



L CONCEPTOS BASICOS DEL SISTEMA DE PRECIOS 
DE CUENTA 

Un concepto medular del sistem;o. de preciós de cuenta LMST es el aserto de 
que las oportunidades que el comercio internacional le ofrece a un pals 
constituyen la base para calcular el valor económico tanto de su producción 
interna como de los factores productivos de la economía nacional. El hecho 
de que se empleen las posibilidades de participación en el comercio interna· 
cional como punto de partida para calcular los precios de cuenta no quiere 
decir que dicho sistema de precios esté baSado en el conce1:>to de libre co­
mercio, ni tampoco que los precios de los bienes y servicios que se comer· 
cian internacionalmente es',én libres de distorsiones. Lo que se intenta con 
ese criterio es reflejar la opinión de que el comercio internacional ofrece a ¡· 

un pais oportunidades de comprar y vender mercancías y que esas opor· 
!unidades deben tenerse en cuenta en la política de inversión pública. En ¡ · 
cierto modo debería tratarse al comercio internacional como si fuera una 1 
"indusfria" alternativa que trasforma insumas (las ventas de exportaciones) 
en productos.(bienes y servicios.importados). En esa forma, los verdaderos 

:valores de las importaciones y exportaciones, (!os precios C!F y FOB, 
respc'ctivamente)l se convierten en los precios de referencia que deben ser· · 
vir de base para la adop'ción de decisiones relativas .a la producción-interna. 
·Lo~ precios de las importaciones y expórtaciones son una referencia ade· 
cuada para la adopción de decisiones concernientes a la producción, porque 
a menudo una gran proporción de las actividades económicas internas está 
vinculada con el comercio internacional. 

El empleo de precios internacionales, y no de precios internos, como base 
para .los precios de cuenta tiene importantes conso;cuencias en la fom1a ~ 
que se organiza el sistema. El sistema de precios de cuenta utiliza una 
unidad de cuenta (o numerario) diferente para sumar .los beneficios y costos 

. ¡ 

' i ! ~ 

J El prtcio CIF es el costo del producto más Ws g~os de segt1ro y flete aJ puerto de destino. ,. 
El pt'tt:io FOB c:s el costo .del producto en el puerto,dr: origen, antes de ~gu Jos cargiJ'S de. 
KgUro J flete al puerto de destino. -. 

.. f 
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econ6miros. Apartándose de lo tr:tdicional, el sistema LMST emplea el in· . 
greso público expresado en divisas, en lugar del consumo privado expresado 
.en precios internos, como su unidad de cuenta. El cambio a los precios in· 
ternacÍonales y a un numerario expresado en divisas simpiif~ea el cálculo de 
los precios de cuenta de todos los bienes que intervienen.en el comercio in· 
temacional, pero complica el cMculo ·de los bienes y serviCios no comer· 
cializados. En eSta última categoria se i'ncluyen los bienes y sen·idos que no 
pueden transarse en el comercio intern.acional debido a los altos costos que 
esa operación entraftarla, o porque se encu.c.ntran protegidos de los mer­
cados internacionales por medidas gubernamentales de·política comercial. 

La tasa de descuento 'J el i:mmcrnrio 

Li tasa de descuento mide el rítmo de pérdida de valor del numerario a lo 
largo del tiempo. Dicha tasa desempcfla una función importante en el 
análisis de proyectos, pues las im·ersiones producen beneficios ·y generan 
costos a lo lar¡!O de varios afias y es preci.s?. dotar de un carácter homOgéneo 
a todos esos ,·alore~ Como se ilustra en las secciones siguientes, en el sis­
tema de e>·aluación LMST la tasa de descuento adecuada es la tasa de 
interés contable (TICO). Dicha tasa es cl'·parámetro con el que se mide la . 
pérdida de valor que sufre el numerario (ti! ingreso público expresado en di· 1 
viSas) a lo largo de.l tiempo. La práC\ica tradicional del análisis beneficio- : 
costo consiste en ut~izar como numerario d consumo privado expiesado en 

·precios interilos. La tasa de descuento correspondiente, a 1a que se deno-­
mina ya sea tasa social de preferencia temporal o bien tasa de descuento 
social, mide la pérdida de valor del consumo privado a lo largo del tiempo. 
En la terminología LMST, ese parámetro es la tasa de interés del consumo 
(TIC). 

El numerrzrio lk COliSIJmo y la TIC 

· Supongamos que un proyecto produce beneficios económicos netos anuales 
en térolinos reales de C0 , C1, ... , c. durante su vida útil de " a!\os. 
Supongamos además que la unidad de cuenta para e:(presar los beneficios 
económicos netos es el c'onsumo privado expresado en precios internos y 
medido al nivel medio del consumo. Ahora se trata ele condensar estos 
valores temporáleS de beneficios netos generados por el proyecto en una sola 
expresión que represente su :valor económico expresado en unidades de con· 
sumo medio. No basta cOn sumar sencillamente los beneficios económicos 
netos anuales, porque una unidad de consumo en el año 1 + 1 nó tiene 
tanto valor hoy como la misma unidad de consumo en el afio t. Por lo tanto. 
se ha~ necesario emplear una serie de factores de ponderación o de deS~ 
cuento para ajustar el valor del consumo en cada año a su valor equivalente 
expresado en el consumo medio de hoy: 

t '· . . 
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Valor actual del consÍimo hoy = d0Co + d1 C1 + · · · + d. C. (l.!) 

Vamos a suponer que el factor de descuento en el año base (año 0) es 
"hoy'', por ejemplo do = !, de manera que la tasa de interés de con5umo, 
que mide el ritmo de pérdida de valor del consumo privado a lo la,rgo del 
tiempo, medido al nivel medio de consumo, se convierte en: · 

. TIC= i = (1.2) 

Puede demostrarse que, si se adopta el supuesto simplificador de que la 
tasa de pérdida de valor del numerario es constante, la relación entre el fac· 
tor de descuento para un año determinado (d,) y la TIC será: 

1 
d, = (1 + i)' (1.3) 

En esa forma, el valor actual de la corriente de beneficios netos de con· 
sumo genenidos por el proyecto es el siguiente: 

Valor actual del . Co C, c. 
_consumo hoy = . (! + 

1
., + --=-., + · .. + --=-
r (1 + ¡j (1 + í)• 

Existen dos determinantes principales de la tasa de interés de consumo, a 
saber: (1) los incrementos en el consumo per cápita a lo largo del tiempo in~ 
dican que .cada unidad adicional de consumo proporciona a las personas 
una utilidad marginal inferior que la que proporcionaban los aumentos 

! . 

. anteriores del consumo,' y (2) la preferencia temporal de la sociedad es tal 
que resulta preferible recibir una unidad de consumo en el año t antes que .. ¡· 
recibir la-misma unidad de consumo en el ·afio 1 + l. aun cuando se tenga 
en cuenta la menor utilidad marginal del consumo adicional. 

Para poder calcular la tasa de 'interés de ·consu.mo. es preciso que esta· 
blezcamos una relación.determinada entre las unidades adicionales de con·· 
sumo y la utilidad marginal del consu!'"o adicional. y que _adivinemos la tasa 
de preferencia temporal pura para el consumo de la sociedod. Existe una · 
función de la utilidad marginal, sencilla y comunmente usada que incor-. 
pora af!lbos elcmen~Ós y que es la sigui~nte: . -

W- = c-"e" e 1 . 
(1.5) 

Wc es el valor social,rnarginal del con~umo privado medido ni nivel mc<~io 
de consumo; n es la elasticidad de la utilidad marginal con respecto al con· 
sumo en el periOdo r; res la lasa de prefcreJid~ temporal pura; y~ es la ba,;, 
de. Jo-; lof!nrilrnot naturnlc10. 
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Esta función de utilidad marginal tiene una propiedad su!TIJimente im­
port:lnte cual es la de que todo aumento proporcional en el consumo lleva a 
uria disminución proporcional conslante en la utilidad margmal, es decir 
que el parámetro 11 de la eeua¿ón ( 1.5) es constante. la taSa de descenso en 
el valor :narginal del consumó privado a lo largo del tiempo es. w;iw •. . en 
donde Wf denota la diferencial con respecto al tiempo. Por lo tanto, la tasa 
de intem de consumo se reduce a la simple e:<presi6n siguiente: 

[~~~~·] = valor del 
ron .rumo 
privado 

y. por cierto. 

. Wr . 
--- = 11g + r w, (1.6) 

rr;":.tfa~d de] X 
marginal del 

Lconsumo ~~lo] + [J;':~~Ñ] 
per c::ípita temporal 

el consumo pura 
n:al . 

W-___ c_=i= (1.7) w. . 

De los tres parámetros que def'men la tasa de interés del ~mo (n. g. r), 
. ~ ~ fácil de calcular es el crecimiento pre•-isto del consumo real per 
caprta (g). En cambio, tanto el parámetro de la elasticidad (n) como la tasa 
de preferencia temporal pura (r) son consecuencia de nn juicio sobre la· 
forma en que la sociedad asigna valor a las unidades adicionales de con· 
sumo. Los valores aplicados a n y :J. r pueden variar mucho. si bien p:trn n lo 
razonable seria O S n S 3, en tanto que r no debería..,. al parecer superior 
a 4'7o. Dada esa gama de valores paran y r, y suponiendo que el crecimiento 
real del consumo per dpita sea inferior al 4o/o. es poco probable que la TIC 
~pe~ aJ 8o/o en la mayo?a de los países. 

El numerario del ingrúo público y la TICO 

El sistema de evaluación LMST emplea el ini;reso libnemente disponible del 
sector público, expresado en divisas, como la unidad de cuenta para medir 
los beneficios y costos económicos. En consecuencia. la adecuada tasa de 
d~uento del numerario UvlST será _la que mida la tasa de descenso en el 
valor del ingreso del sector público a lo largo del tiemP.,. Ese parámetro es la 
tasa de interés contable (TlCO). . . 

T:U ComO hicimos en nuc:stxu anMisis del nur.1crafit? del consumo. us.:u~·­
mos como base un proyecto que produzca ben • .'oficios económicos netos de 
Se. SJ, ~ ..• S,. durante su vida· útil den aflos. El valor de los bcndicios 
c~:~·:~m1ic~tS uc.tus ,tcl nflu t se. mide en unitbdrs de inglt"~' dd u-'"·tur ¡1Ü· 

--·-·----·---·---·-------
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blico, expresado en divisas, (S,) en lugar de unidades de consumo privado a. 
precios internos (C, ). En consecuen.cia, el valor actual de la corriente de in· ·1 
gresos del proyecto es el siguiente: · · i· 

ti Valor actual del ingreso 
del sector público hoy = woSo + w, S, + · · · + w,.S,. (1.8) 

Las w representan las ponderaciones utilizadas para convertir los beneli· 
cios económicos netos de cada año. expresados en unidades de ingreso del 
sector público, en su valor equivalente de hoy. La tasa de disminución de las 
ponderaciones define la tasa de interés contable: 

TlCO =' 
w,+ 1 - w, 

(1.9) 

.Si suponemos constante la tasa. de disminución de las ponderaciones, 
ll~gamos a la siguiente expresión: · 

1 
(LIO) 

w, = (1 + TlCO)' 

y podemos volver a expresar el valor actual de la corriente de benelicioS 
netos del pioyecto, de la siguiente manera: 

Valor actual del ingreso = So 
del sector público hoy (1 + TlCO)º 

+ . s, 
(1 + TlC0)1 

+ ... + s. (1.11) 
(1 + TICQ)•. . . 

. La pérdida de valor del ingreso del sector público depende de las opor· 
tunidades que se le presentan al gobierno para utilizar sus recursos. Este 
hecho contrasta con lo que ocurre con el nume:ario del consumo privado,· 
cuya disminución de valor queda determinada por el valor que le atribuyen 

· ·los consumidores. Tradicionalmente, se parte de la base de que las unida· 
.des marginales de ingreso del sector público se destinarán a inversiones (o a 
otros usos tan valiosos cOmo las invcrsion·cs) de ·manera que la rentabilidad 
económica de la invcn:ión del sector público es la que determina 1:1 TICO. 
Como mínimo. se calcula queJa TlCO equivale a 13 cantidad que elcobicr· 
no podria ganar en divisas si prestara sus recursos en el extranjero. Sin e m· 
bnrgo, en la mnyoria. de los casos resulta más rnzon:ible calcular que la 
TJCO equivalen -la.'i_tasa de interés que equilibra la oferta y t: dt::mancia de 

!! 
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. fondos públicos para la inversión. En esa forma, si el gobierno contrae em­
préstitos en el exterior para financiar sus inversiones marginales; la neo 
equh·ale al costo en dhisas·que entraña el empréstito, en tanto que si el 
gobierno tiene un presupüesto relativamente fijo, la TlCO equivaldrá a la 
tasa interna de rendimiento del proyecto marginal ~ceptado para fmes de 
financiación una vez que se hayan expresado tanto sus beneficios como sus 
costos en unidades de ingreso del sector público. La gama de valores de la 
TlCO es muy amplia. La amortización real de los préstamos concedidos en 
el exterior es probablemente inferior a1.4"lo y el costo q~e entraña conh:ner 
empréstitos en el exterior se sitúa también en un ni\-·cl cercano a ese porcen­
taje. En c:unbio, el rcndin)iento económico de la inversión marginal del sec­
tor público supera con frecuencia el !2"lo. 

Precios de eficiencia y precios sociale• 

La gama de precios de cuenta del sistemaLMST adopta diferentes valores 
según cuáles sean los supuesto< que se postulen sobre la economía. Esos 
supuestos se agrupan en forma amplia para formar dos conjuntos de 
valores: los precíos de eficiencia y los precios sociales. Los precios sociales 
incorporan los supuestos más realistas sobre. una economía en desarrollo, en 
el sentido de que en ellos se tienen en cuenta expresamente las. limitaciones 
de las inversiones del sector público, y el hecho de que una unidad de con· 
sumo tiene valores diferentes para personas con ingresoS diferentes. 

El su'puesto de que el sector público es incapaz de financiar todas las in· 
versiones que considera convenientes surge de la opinión de que los gobier­
nos afrontan límites estrictos en su capacidad de imponer gravámenes o de 
obtener fondos en préstamo. Como consecuencia de ello. una unidad de in· · 
greso en manos del gobierno puede tener mayor valor que la que tendria si · 
se la agregara al consumo del sector privado. Ello se debe a que la produc··· 
tividad de la inversión del sector público, en lo que se refiere a generar con· 
sumo futuro, compensa el costo que entraña sacrificar hoy una unidad de 
consumo, e incluso puede llegar a compensar el valor de una unidad de 
ahono del sector privado; si bien esa circunstancia no es una condición 
necesaria en el análisis social. Existe, no obstante, un cierto nivel del crin­
sumo del sector privado en el que una unidad adicional de con'si.Imo del sec­
tor privado vale tanto corno una unidad adicional de irigreso del sector ! 

público. Tal cosa ocurre en el niYcJ de consumo critico {e*), en el que una : 
unidad adicional de copsumo privado tiene mayor valor que el ingreso 
público p.:1ra los consumidores situados en niveles inferiores a e•. y menor­
valor que' et"ingreso públi:o para las pei"sonas cuyos ingresos son superiores 
a esa i:antidad. 

El supuesto que acompaña a lo anterior en el an!lisis social es el de que el 
valor m:irf!inal social· del Consumo disminuye a medida que numenta. r:t in-

t·· 
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greso (o consumo) indh·iduat. En principio. de supueSto es razor.abl<, si 
bien tiene dificultades prácticas, puesto que exige la introducciim de una 
función de bienestar social marginal. Por lo general, esa función conserva su 
carácter sencillo y adopta la foima que se describió al determinar la tasa ce 

· interés de consumo, con la salvedad de que se omiten .el elemento temporal 
y la tasa de preferencia temporal pura. El engorroso problema que se · 
presenta consiste en que la gente tiene formas distintas de calcular la varia­
ción que experimenta el valor marginal social del consumo cuando a·umcnta 
el ingreso (o el consumo), lo cual, eri la función i:le bienestar social marginal· 
presentada anteriorz:ncnte. sign:rica que las opiniones cainbbn ~on respecto 
a la elasticidad de la utilidad marginal del consumo (n). 

En la sección final de este capítulo se presenta un análisis más detallado 
de la forma en que se in-corporan estos factores en los pre~ios sociales. Sin 
embargo, debería qued"r claro aqui que el efecto general de los precios so· 
ciales es el de discriminar en contra de los proyectos que generan beneficios 
de consumo privado a las personas con ingresos relativamente altos. Las 
tasas de rendimiento de estos proyectos serán más bajas, porque a los bene· 
ficiOs netos del consumo privado se les asignan Ponderaciones i~feriores a 
los del ingreso público o el ahorro privado; y porque el costo social de la 
mano de obra será más alto para los trabajadores que se sitúen por encima 
del nivel critico de consumo y que tiendan a consumir tina proporción 
mayor de sus salarios monetarios adicionales. En forma análoga, Jos proycc· 
tos que generen una alta ·proporción de reinversión de los beneficios netos o 
una elevada cuantía de ingresos para el sector público tendrán tasas más 
altas de rentabilidad. Lo mismo ocurrirá con los proyectos que tiendan a 
beneficiar a los trabajadores· o consumidores con· niveles de ingresos in· 
feriares al.nivel critico de consumo. 

La medida en que los precios sociales renejen esos supuestos relativos a ]3 

distribución del ingreso depende de lo restrictivas que sean las limitaciones 
económicas e institucionales subyacentes. Será más perceptible para los 

·gobiernos que enfrenten graves limitaciones presupuestar.ias para invertir. 
en relación con la cantidad de proyectos convenientes que se. les presonten, 
y que deseen satisfacer las necesidades de los sectores de bajos ingresos de la 
población. . 

En el conjunto de los precios de e·fi_ciencia no se tienen en cuenta estas 
cuestiones relátivas a la distribución del ingreso. En ellos no hay distinción 
alguna entre una. unidad de ingreso público y una unidad de consumo 
privado, ni tampoco cambia el valor del consumo con los cambios de niveles 
de los ingresos personales. Estos supuestos simplificadores tienen un efecto 
profundo en los precios de cuenta. En primer lugar, porque la elasticidad 
de la utilidad marginal del consumo (el parámetro n .de la función de 
bi~nestar m:lrgin::d)" se redUce a cero: con lo cual una unidad de consumo 
adquiere el mismo valor margin_al para las personas de todos los nivcl~s de 
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in?':so. En segundo lugar, porque desaparece la distinción entre el ingreso 
pubheo y el ahorro o consumo del sector privado, de modo que la definición 
del. numera~o como el ingreso del sector público expresado en unidades de 
dr\'tsas ad_qUJe~ una prccis!ón innecesaria. Basta, en efecto, emPlear el in· 
gre~ nac1onal ex_Presado en divisas como unidad de cuenta. Por último, ha 
hab1do un camb10 en la forma de determinar la tasa de descuento. 

. Para las situaciones definidas por presupuestos fijos de inversiones, la 
t":"' .de descu:nto es el rendimiento, a precios de eficiencia, del proyecto 
pubhco margmal, a la que llamaremos q para distinguirla de la TICO s· 

b 
. - • m 

•.m argo. SI la fuente marginal de financiación del sector público Ja cons· 
tttU)'Cn los empréstitos_ extr:mjeros. entonces no h:ty diferencia entre las dos 
~asas de descuento y q = TICO = costo marginal del empréstito extran· 
¡ero. 
. Aún m:is, puesto que. en el análisis de eficie~cia, toda unidad adicional . 
d: ingreso público se considera igualmente valiosa· que toda unidad adi· 
c1onal de eonsu':"? privado, queda establecida implícitamente la igualdad 

. entre 1~ p~uct!VIdad marginal de la inversión del sector público, a precios 
de efic1enc1a, y la tasa de interés de consumo: 

q =TIC (1.12) 

lo cual contraSta con el ánálisis social en el que se presume q~e la t~ de 
des~uento del ingreso del sector público no es igual a la tasa de interés de 
consumo. De hecho, la situación corriente es que: 

TICO >TIC. (1.13) 



n. PRECIOS DE EFICIENCIA DE BIENES Y SERVICIOS 

Las economías en desarrollo presentan generalmente una amplia gama de 
actividades productivas. En un éxtrcmo se sitúan las industnas plen~mente 
comercializadas, cuya producción se destina a la exportación o compite con· 
artículos importados, en tanto que en el otro se encuentran las industrias no 

·comercializadas_, cuya producción no se incorpora al comercio exterior. En· 
tre ambos extremos se hallan las industrias parcialmente comercializadas, 
que combinan características de uno y otro grupo. Componen una cuarta 
categoría las industrias cuya producción no se comercializa, pero Sólo por­
que funcionan dentro de un mercado protegido de la competencia interna· 
cional. Hemos definido tales industrias como "potencialmente comercia· 
!izadas", ya que es la política económica, más bien que el carácter de su 
producción, lo que determina que no se comercialicen. 

La clasificación comercial reviste importancia porque es factor deter· 
minan te del cálculo del precio de cuenta de un bien. En la presente sección 
se describen las normas y procedimientos básicos para derivar los precios de 
eficiencia de productos. Sin embargo, antes de entrar en los detalles de la 
valuación de bienes y servicios, es preciso exponer dos consideraciones. 

En primer término, en toda economía existen por lo menos tres niveles 
distintos de precios de mercado, según el punto de comercialización, e igual 
número de niveles de precios de cuenta. Estos corresponden al nivel de los 
precios bás.icos, en el punto de producción, en que las transacciones se 
valoran con exclusión de los impuestos indirectos y de los costos de comer· · 
cialización y de transporte; el nivel de los precios de productor, que in· 
cluyen los impuestos indirectos al nivel de proauctor; el nivel de tos precios 
de usuario, que resultan de la valuación de las tra~saccioncs en el punto. de 
entrega e incluyen tanto los impuestos indirectos como los márgenes de. 
comercializaCión y de transporte.- En los estudios nacionales tendientes a· 
determinar Jos precios de cuenta, como los que figurnn en este volumen, se 
identifica un determinado nivel de precios que si!"Ve de referencia para el 
cálculo de los precios de cuenta. Normalmente, la elección del nivel de 
prccÍt>s ¡wrn el c~tudio _de lo~ prr.cio& de Clrcntn · qucd:t dctt·rrninnda por el 

1 
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1 
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tiempo disponible para disgregar los datos en impuestos indirectos y 
márgenes de comercialización y de transporte para las actividades 31 por 
mayor y al por menor. Conocido el punto de referencia, un analista puede 
ajustar los precios de cuenta o modificar las partidas incluidas en las co· 
mentes de beneficios y costos a fin de hacer compatibles el precio de cuenta 
y el precio de mercado de los bienes analizados. El análisis de la valuación 
de productos que se presenta en este capitulo se centra "en los precios de 
usuario porque en los estudios incluidos en este trabajo se usa este nivel 
como punto de referencia. 

La segunda consideración se refiere al uso de los precios de cuenta frente 
a las razones de precios de cuenta. Una razón de precio de cuenta (RPC) se 
define como sigue: 

[
Razón J ( Precio de cuenta del bien ) 
de precio - . 
de cuenta Precio del mercado del bten 

(1.14) 

;;i· . 
En un estudio nacional de precios de cuenta, la mayoria de Jos valores se ex· 
presan como razones de precio porque la información empleado. para for· 
mular las RPC se refiere 31 nivel sectorial o industrial, y debido a que en 
situaciones de inflación las razones de precios resultan más eStables a largo 
plazo que los precios absolutos. 

La tmportancia atribuida a las RPC más globales no significa que no se 
recomiende el cálculo directo de·precios de cuenta para artículos especifi. 
cos, sino que tal cálculo escapa al alcance de un estudio comprensivo de una 
economía. No Obstante, el analista de proyectos utiliza la información as! 
obtenida en la valuación de bienes específicos. 

Precios de cuenta de bienes comercializados· 

Para determinar si un bien se comercializa internacionalmente es preciso 
conocer el impacto final del bien en Ia.s exportaciones e importaciones. Si 
toda demanda adicional de producción en la economía interna se atiende 
completamente mediante la importación del producto, o bien destinándolo 
al mercado interno en lugar de la exportación, el bien se con:ercial_iza direc· 
tamenÚ:. Sin·cn de. ejemplo la producción de tractores, que definiremos 

-C~mo bienes import!Jdos comcrcialiÚtdos. Ahora bien. si la demanda inter­
na de tractores· aumenta y se incrementan las impoi-tacioncs de tractores 
para atender dicha demanda, los tractores importados son bienes comer· 
·cializados. La existencia de producción interna de tractores no haría variar 
esta conclu!.iÚil, sino que :tyudaóa u predecir la f0rma en que se nh~ndcrb 13. 
demanda adicional. Por ejemplo, una capacidad interna Iimitoda para pro­
ducir Úactores supondría que las unidades adicionales tendrían que obte· 
ncrse fonns:uncntc mediante la importnd6n. Esto se cumpliría incluso si 1a 
adquisición i.nidal dé tractores se hicic:se contra la producción interna, 
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puesto que la capacidad limitada obligaría a otros a importar. En el lado de 
la producción se aplica un razonamiento simétrico. Si la producción adi· 
cional sustituye enteramente a las importaciones o incrementa las exporta· 
cienes, se trata de un bien comercializado. 

El precio de cuenta correcto de un: bien comercializado depende· de tres· 
factores. En primer lugar, hay que determinar si.se trata de un bien de im· 
portación o de exportación. En segundo término, es preciso saber si la can· 
tidad vendida o comprada afecta su precio. El tercer factor es el nivel d.e 
comercialización usado como punto de referencia pará el producto. Exami· 
namos en primer lugar los precios de cuenta de bienes importados a precios 
de usuario, suponiendo yuc laS importaciones son reducidas en relación con 
la o_ferta total de los vendedores internacionales y que, por Jo tanto. se ob· 
_tienen a un precio constante. A continuación aplicamos el mismo proccdi­
·miento ·a las exportaciones. Finalmente, consideramos brevemente la forma 
en que un precio internacional variable se incorpora a los precios de cuenta 
de importaciones y exportaciones. 

Bienes importados a precios constantes 

Si un proyecto requiere un insumo importado adicional, o si su producción 
sustituye un producto importado, el precio de cuenta se basará en el precio 
ClF del artículo. Se agregan al precio CIF los cargos de transporte y 
distribución correspondientes al traslado del bien importado al punto de en· 
trega. Estos costos se expresan a precios de mercado.interno, de modo que 
deben convertirse en su valor equivalente a· precios de cuenta antes de 
agregarse al.costo CIF del bien importado. Por consiguiente, la fórmula 
para valuar un bien importado a precios de usua~ío es la siguiente: 

. [Costos de transporte l 
[

Precio de cuenta ·] = CIF + y distribuc. ión a precios J. 
del bien importado de cuenta hasta el punto 

. . . de entrega · 

(1.15) 

El procedimiento para detem!Ínar el preCio de cuenta de un bier. impar· 
tado a precio.s de importación constantes se ilustra con el ejemplo que se 
presenta en el cuadro "l. l. Los epígrafes de las colum·nas del cuadro no re· 
quieren explicación, salvo el de la columna titulada RPC. Cabe recordar 
que una RPC es la relación del precio de cuenta de un bien a su valor corres~ 

· ·pon diente a precios de mercado; las RPC convierten el valor de mercado 
de un producto en su valor cqui\·alente a ·precios de cuenta, c~mo sigue: 

· [Precio de cuenta l . ·. Precio del del" bien i . Precro de 
mercado X . = cuenta 

[del bien i] Preci?_ de.! mercado [del bien J 
del b•cn r 

(1.16) 
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Cuadro 1.1. Pre-cio dt C'ucnt:~ de un bien lmportndo con prt"Clo dt lmportnción 
c-onst:ml~ 

\'.:~.lor :'l \'alor 3 
t>.h,nc-dol preciO'> d< prec-io\ de-

[)ól:m:s Tipo d,: nJ.dnn:l! m,:rc;¡,do cuc-nt3 
Rchn' tUSSi caml>il1 ( P~·s.o~) l P..:S~.n) RPC tr~·~s) 

CIF 40 2 pc-!oOS so so 1.0 so 
:::: USSt 

Ar;~nc-cl 10 10 o.o 
Tr:~.nsponc- S 8 (0.5) 4 
Distribución 

(incluidos 
impuC'stos . 
ii-ldirt"ctos} ~ 5 (0.8) 4 
TotJLJ tOJ 88 

Las razones de precios de cuenta pueden refenrse a un solo bien o a un 
conjunto de bienes similares. Tales razones de preciOs de cuenta más 
generales se denominan RPC sectoriales: En el cuadro 1.1 figuran dos RPC 
sectoriales, correspondientes a costos de transporte y a costos de distribu­
ción, respectivamente. Ambas actividades se clasifican C:"l la categori3. de la 
producción no comercializada, más adelante analizaremos la forma en que 
se calculan los precios de cuenta de esta categoria. Basta señalar aquí que 
una RPC de 0,5 para los ser..,.icios de transporte, por ejemplo, significa que 
cada peso a precios de mercado que se dcstine.a servicios de transporte tiene 
un equivaleme de 0.5 pesos cuando se mide a precios de cuenta. 

Volviendo al ej~mplo del bien importarle;>. se observa que el precio de im~ 
portación CIF es SO pesos y que el precio de mercado al por menor eslOJ 
pesos. La suma adicional de 23 pesos representa diversos aranceles, im, 
puestos y costos de '"comercialización'" pagaderos al desplazarse el producto 
del punto de importación al punto de entrega. El valor equivalente en 
precios de-cuenta al por menor es sólo de 88 pesos. 

Un examen de p.Jtiida Por partid3 de Jos diversos componentes revel3 el 
origen de la diferencia. El precio de importación CIF es USS40, que 
equivale a 80 pesos al tipo de cambio oficial de 2 pesos = US$1. Esta suma 
ya está expresada en el numerario Ll-.1ST. de manera que su \'alor 
equh·alente en pre<;íos de cuenta es también 80 pesos. El ar:mccl de impar· 
tación es de 1 O pesos y tiene un valor de cc;o a precios de cuenta. 

Este desembolso no representa· un costo real para la economía, puesto 
que la suma sencillamente se truspasa al sector público. El sistema de 
precios de cuenta tiene por objetó reflejar el valor de los recursos ganados o 
perdidos por la economía en su totalidad. Así, los aranceles de importa· 
ción representan un traspaso de control sobre recursos de los que pagan 
estos cargos (el sector privado) a los que los reciben (el sector público). 
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Dos cargos adicionales que surgen a medida que un bien import:tdo s.: 
dcspl:lza hacia el nivel minorista son los gastos de transporte y distribución 
por pone de diversos intcn11edbrios comerciales. Sólo uno parte de estos 
dese-mbolsos representa costos de recursos reales para la economía en razón 
a las distorcíor.cs en los mercados Yincul::tdos a lc..•.i sciYicios de transpone y 
distribución. El co~to rc:ll que tiene el suministro de estos scr;icios paci 1.1 
economía, cuondo los costos se· expresan en el numerario LMST, nor­
malmente es inferior a su costo a precios de mercado. Por ejemplo, los im­
puestos indirectos recaudados sobre el bien impoitado durante su recorrido 
a través de la economía hacia su destino final se incluyen en los costos de 
distribución, puesto que estamos evalcando las trnns:tccioncs a.pn.:cios de 
usuario. Estos gastos se consider::l:n.transfercncias, más que costos rc;:!lcs de 
los recursos, y este supuesto se refleja en la RPC de los ser.-icios de distribu­
ción. Las RPC para el transporte y la distribución son 0,5 y 0,8, rcspec­
tivamcnt~.- Así, una tarifa de transporte de 8 pesos a precios de mercado se 
\'alora en 4 pesos a precios de cuent;:¡, en tanto que los costos totales de 
distribución de S pesos tienen un valor de 4 pesos a precios de cuenta. 

En suma, el precio de cuenta de un bien importado cuyo precio de im­
portación es constante es igual a su precio CIF en moneda nacional (al tipo 
de cambio oficial) más los costos reales de recursos que supone el desplaza­
miento del producto del punto de importación al punto final de entrega. 
Puesto que la mayor!_a de estos .costos adicionales repre~entan gastos no 
comercializados, el analista tal vez requiera razones de precios de cuenta 
especiales para convertir estas sumas en sus valores correspondientes a 
precios dC cuenta. 

Bienes exponados a precios consranres 

Es posible que .un proyecto requiera como insumo un bien que, de_ no ser 
así, se exportaría, o que produz~a un artículo de exponación, o bien que se 
den ambos casos a la vez. 

Cuando el nivel de comercialización es el de los precios de usuario, el 
precio de cuenta del producto exportado es su precio FOB. menos todos los 
costos de transporte y distribución, valuados a precios de cuenta, pagaderos 
entre el-punto de-manufactura y el punto de exportación. 

[

Precio de cuenta del ] 
produ~to de expor:ración = 
a prectos de usuano 

FOB-
[

Costos de transporte ] 
y pistribución a· 
precios de cuenta 
del bien de exportación 

(1.17) 

El precio de cuenta de una exportaci6n desviada hacia la economía inter­
na para fines de consumo o utilizaci6n como insumo intermedio resulta más 

1 

1 

1 

! 
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1 
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complejo. Al calcul~r este precio de cuenta deben considernrse dos efectos: 
los costos ahorrados y los ingresos sacrificados al no exportarse el bien; y los 
costos de transporte y dis;ribución que supone la utilización del hien en la 
econom\a nacional. La ccuoción (1.18) presenta cada uno de los elementos 
del c:ilculo: 

[

Precio de cuenta l 
d~ 1:~ e:t?On:J.ción·l 
4~sY:ada a uso 1 = FOB -

ll interno_ J. precios J 
de USU3r!O 

Costos de 1 
transpone ,. 
distribució~. 
a precios de ·j 
cuenta, hasta 
el Punto de 
entrt•ga intern:t 

{1.18) 

Los datos básicos peninentes a un bien de exportación" se presentan en el 
cuadro 1.2. Aplicando las normas de valuación elaboradas para las exporta­
ciones, se calcula en primer término el precio de cuenta del producto expor-

Cuadro 1.2. 
const!l.nte 
(Precios al usuario) 

Rubro 

FOB 

Jmpucsto de 
ex por:: adán 

T~2:1spor.e 

p~ra \.1 
e:o.:po:-tación 

Precio en 
fibrica. 

Transporte 
para la venta 

. al por menor 
Dinribución 

par3 la 
exportación 

D_istribuCión· 
para la venta 
al por menor 
(incluidos 
impuestos 

·indirectos) 

Dólares 
!USS) 

100 

Moneda 
Tiro de nlcional 
cambio (Pt:~s) 

2 pt'WS 200 
; USSJ 

50 

2 

147 

4 

o 

10 

Valor a Valor a 
precios de· ptt'eios de 
mercado C'UC'n!!l 
{Pews) RPC (Pews) 

200 

50 o o 

2 0,5 

147 147 

4 O .S 2 

o· 0,8 o 

10 0.8 8 
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tado a precios de usuario y luego se hace otro tanto respecto del producto 
exportado hocio el consumo interno: · 

El valor de un bien exportado a precios de usuario es su valor FOB menos 
el costo a precios de cuenta del transporte y la distribución que exige su ex­
portación. ·El precio FOB que figura en el cuadro 1.2 es.200 pesos. cifra a la 
que se le deducen 2 pesos (0,5) = 1 peso por concepto de costos· de 

· transporte a precios de cuenta, lo que arroja un precio de cuenta del bien. 
· exportado de 199 pesos. El precio de cuenta del bien exportado reorientodo 
hacia el consumo interno debe incluir el costo total a precios de cuenta de 
trasladar el bien del punto de manufactura al punto de venta. 

Los cargos adicionales a precios de mercado son los de transporte (2 
pesos) y distribución (10 pesos). Los valores a precios de cuenta correspon­
dientes a estos cargosse obtienen ajustando los valores de mercado según 
sus respectivas razones de ·precios de cUenta, tal como aparecen en el 
cuadro 1.2. Así, dichos cargos pasan a ser: transporte (2 pesos). y distribu­
ción (8 pesos). El precio de cuenta del bien reorientado hacia la utilización 
interna es el siguiente: 

200 pesos - 1 peso + 2 pesos + 8 pesos = 209 pesos 

Bienes comercializados con preclos intemaclonalcs variables 

Las normas para determinar los precios de cuenta de importaciones y expor­
taciones se formularon suPoniendo un precio internacional constante parn 
el bien considerado. Si·se trata de un país que es un comprador importante 
de un bien, o al que corresponde una parte considerable de las ventas del 
producto, la· hipótesis del precio constante pierde su validez. y es preciso 
reconsiderar las normas paro el cálculo del precio de cuenta. Anolizoremos 
seguidamente la situación tanto de las importaciones como di! las expona­
ciones. Es más probable que la norma del precio constante resulte in>·álida 
para estas últimas. 

Importaciones con precios variables 

Si el volumen de un bien determinado que importa un país representa una 
proporción considerable de la oferta disponible en el mercado interna­
cional, el país importador puede influir en el precio que paga. Un aumento 
de las importaciones del bien pueden afectar su precio ClF. Normalmente, 
la variación del precio no se limitará a las importaciones adicionales del 
bien. sino que afectará a todas las importaciones del producto. Si los preciO< 
registran a!zaS. el precio de importación pertinente se situará por encima 
del precio ClF de las unidades adicionales importadas, porque el país 
pagará más ·por todas sus importaciones del bien. 

El valor 'que rccmpl<lza :11 componente ClF en el precio de cuenta de un 
bien de importación se denomina costo marginal de importación (CM!), y 

' ¡ ,. 
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equi>·ak a la suma adicional que debe pagarse por la importar ividida 
por las unidades adicionales adquiridas. El caso se ilustra con c. .apio de 
importación que figura en el cuadro 1.1. Se supone que se importan co­
rrientemente 1.000 unidades del bien al precio de SO pesos por unidad. Sin 
embargo. la demanda aumenta en 200 unidades adicionales y se espera que 
el precio de importación ><"eleve a 100 pesos por unidad. Por lo tanto, el 
costo marginal de importación del bien es el siguiente: 

(('lsto adicional = (100 pesos X 1.200) - (SO pesos X 1.000) 

= 40.000 pesos 

Unidades adicionales 
importadas = 200 

Costo marginal de. 
importación = 40.000 pesos ..;- 200 = 200 pesos 

Una vez calculado el costo marginal de importación, no hay más v:tria· 
ciones en los procedimientos parn completar el cálculo del precio de cuenta; 
se agregan al CMllos costos a precios de cuenta del transporte y lo distnou· 
ción necesarios para llevar el producto de importación del puerto de ingreso 
al punto de ven ti correspondiente al nivel de precios de referencia. 

En el ejemplo del cuadro 1.1, el precio de cuenta a precios de usuario 
seria el siguiente: -

CM! 
Transporte 
Distribución . 

Tot:il 

P~sos 

200 
4 
4 

208 

El correspondiente precio de mercado es el siguiente: 

CIF 
Arancel 
Transporte 
Distñbución 
Total 

Peso.s 
lOO 
10 
8 
5 

123 

Cabe observar que el costo marginal de importación equivale al doble. del 
nuevo precio ClF, porque las divisas requeridas para comprar cualquieT 
cantidad del bien importado han aumentado como consecuencia de la 
demanda adicional dC 200 unidades. Este valor; y no así el nuen> p=io 
CIF, constituye la base del precio de cuenta del bien. 

E.xportacion~s con precios ••ari.ables 

Si· un país vende una proporción considerable de la oferta internacional 
total de un· producto, sin duda_ puede afectar el precio que percibe por 



. '.·. 
PRECIOS DI! EFICIENCIA DE !!lENES Y SERVICIOS l 

dicho artículo. El precio de cuenta de un bien exportado cuyo precio inter­
nacional para el país exportador varia con l.as fluctuaciones de la cantidad 
vendida se basa en el ingreso marginal de exportación (!ME) y no en el 
precio de venta FOB. El IME es el ingreso adicion'l percibido como 
resultado de la exportación de una cantidad adicional del bien. · 

Con los datos de exportación que figuran en el cuadro 1.2 se expone· la ' 
forma en que se determina el precio de cuenta de tal exportación. Los datos· 
nccesariÓs para calcular el IME del bien exportado wn los siguientes: 
número de unidades vendidas actualmente por periodo, unidades adi· , 
cionales que se han de vender por perido, y variación probable del precio : 
FOB como resultado delas nuevas ventas. Se supondrá que se venden 5.000 ' 
unidades por periodo al precio FOB vigente de 200 pesos por unidad, y que 
el país desea vender otras 2.000 unidades por -periodo. Sin embargo, el 
precio FOB de 200 pesos no atrae compradores cuando se ofrecen 7;000 
unidades para la venta y el precio internacional, desciende a 170 pesos por, 
unidad.· 

El IME para la venta 'de 2.000 unidades adicionales es el siguiente; 

IME = Divisas adicionales + Unidades adicionales vendidas 
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comercializados a los bienes que. mediante cuotas comerciales o a>-... -eles 
prohibitivos, quedan protegidos de la competencia internacional. En este 
cas:' el precio interno del bien no comerciolizado se sitúa entre el precio CIF . 
de Importación más los derechos de importación. y el preciÓ FOB de expor­
tación menos los impuestos de exportación. El precio de cuenta de un pro­
ducto no comercializado se mide generalmente según el costo de ofena, 
valuándosc todos los insumas en sus respectivos precios de cuenta. Asi­
mismo, si la oferta es fija el uso adicional del bien supone una reducción del 
consumo e~ otro sector de la economía. y su costo se mide por e1 valor en 
precios de cuenta del consumo sacrificado. A continuación se examinarán 
ambos casos. con ejemplos para ilustrar el cálculo de los precios de cuenta. 

Costo marginal de producción 

Cuando la fuente de la oferta de un bien no comercializado' es la produc­
ción adidon:ll, su precio de cuenta equiv:lle a la suma de todos los insumas 
,·:llor::dos a precios de cuenta) necesarios para. logr.rr esa producción adi­
cional. Por ejemplo,_ la electricidad generalmente es un producto no comer­
ci:llizado porque normalmente cuesta menos producirla en el país que im­
portarla. Por lo tanto, el precio de cuenta es 1• suma de todos los insumas 
necesarios para producir una unidad adicion:ll de electricidad. Estos insu-

= (170 pesos X 7.000) - (200 pesos X 5.000) + 2.000 

= 190 pesos + 2.000 

' mas consistirán t:mto en bienes comercializados (por ejemplo, combusti­
ble, generadores) y bienes no comercializados (por ejemplo, construcción, 

= 95 pesos 

El precio Ú cuenta del bien exportado (usando los precios de usuario 
como punto de venta) es el ingreso marginal de exportación menos el COStO 

aprecios de cuenta de trasladar·el bien del punto de manufactura al punto 

r costos internos de transporte r distribución). Aplicando nuestro procedi­
_miento, los insumas comercializados se valúan según las normas eX .. 
puestas anteriormente y los bienes no comercializados se valúan a precios 
de cuenta disgrcgánóoios una vez más en sus componentes comercializados 

de venta. Esto es: , • 

Ingreso marginal de exportación (!ME) 
Transporte (a precios de cuenta) 

Total (a precios de usuario) 

95 pesos 
-·1 

94 pesos 

El precio de cuenta es inferior al que habría resultado si se hubiel'!l usado 
el valor FOB de 170 pesos por unidad, porque el país pierde 30 pesos en 
divisas respecto dé cada una de las otras 5.000 unidades vendidas pOt-

1 
periodo. Si en tales situaciones se usa el valor FOB, se sobrecstima el valor; 
para: el país de las exportaciones adicionales. - ' . 

fuclo de cuenta de bienes no comerclallzados 

y no comerci.1lizados. Los insumas comercializados se valúin comO en el 
caso anterior; sin embargo, los productos no comercializados restantes 
serán .por lo general tan limitados que no se justificará una valuación sepa­
rada. :En lugar de ello. estos gastos varios se convierten a precios de cuenta 
utilizando una raión de precio de cuenta sectorial o un factor de conver- " 
sió'n. Este último no es más que un promedio ponderado de úrias razones 
de precios de cuenta, dependiendo de los coeficientes de ponderación de 

_.los tipos de bienes incluidos en la canasta de gastos. La· utilización de una 
RPC sectorial o de un factor de conversión es en realidad un método abre­
viado para convertir.·un conjunto de gastos a precios de mercado en su 
valor Correspondiente a precios de cuenta. 

1 Entre los principales factores de conversión (FC) utilizados figuran los d~ 
gastos generales de consumo (FCC) e inversión (FCI). Existe también un 
factor de conversión global o estándar (FCE), que es la razón del vaÍor de 
toda la producción a precios de cuenta a !.U valor a precios internos. Este 

, resulta útil para convertir artículos menores no comercializados a precios de 
Un bien se considera no comercializado ruando su precio interno se sitúa¡ . tnercado en sus equivalentes a precios de cuenta. 
por sobre el precio de exportación FOil y por dcuujo del precio de import~·' 
ción CJF de un bien similar; (amb¡én corresponde la clasificación de no 

1 
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Con el fin de ilustrar la ,;aluación de un bien no comercializado a su costu 
de producción, puede suponerse la existencia de un proyecto que requiere · 
electricidad, la que se suministra mediante la construcción de unn central · 
tennocl¿ctrica adicional. El precio de cuenta de la electricidad es el v:;.lor de 
todos los insumas empleados para producir electricidad, \·alor3ndose cada 
uno a precios de cuenta. 

En el cuadro 1.3 se presenta la información necesaria para déterminar los 
costos dé los insumas. El costo a precios de cuenta de la electricidad adi· 
cional tiene dos componentes: (1) los gastos de capital corre.spondientes a la 
unidad térmica y a las obras de construcción conexas; y (2) los costos de 
operación de la central. Se calcula en primer. término el valor del capital y 
los gastos de operación a preéios de cuenta, y luego se expresan amboscomo 

Cuadro 1.3. Precio de cuenta de la electricidad vnluada nl costo marginnl de 
producción 
(Miles de pesos) 

Costo 3 precios CO'itO 3 pn:cios 
Rubro internos RPC de cul.'nt:l 

Costos de capit:~.l 3.000 0.89 2.b78 
Unidad tennocléctric:l (Clf) 1.800 1.0 1.800 
Obras de empl:~.zamiento 

y construcción 1.200 0.73 878 
M:1teria!es i~portados 

(CIF) 500 ·t.o 500 
. Mano· de obra 250 O,ó, 150 

Impue.<.tos y ar.mceles 
indurtria\es. 200 o. o o 

Otros ga~tos 250 0.91 228 
· M:tteri:~.les importados 

(CIF) 180 1.0 180 
Mano de obra 40 0,61 24 
Otros gartos 30 o.8• H 

Costos :~.nuales de operación 1.000 0.83 83t 
Combu~ible (CIF} .800 t.O 800 
M:~.ntenimicnto 40 0,78 31 

Repuestos (CIF) tS 1.0 tS 
Mano de obra 20 0,6, 12 
Varios S o.s• 4 
Impuestos y aranceles lbO o.o o 

Características operaciona.lc:s de 1a ~ntral termoeléctriC"a: 
1 ~gavat_io ( 1.000 kw). 
7.(XX) hor:~.s/af10 de funcionamiento (80o/e de la capacid:ad). 

•Aún no \.eh:~. eJnmin:'ldo la r.17ón de pre:do de cuenta de la mano de obr:~o: pa~ c-1 pre· 
scnte ejemplo~ :.u¡K•nr: que e:~ de 0,6. . . 

bSe ha utilizado d factor de conversión estándu (fCE) p:ua ronvc:rttr .k'" \'alo~s :1 P~KX 
_ de cueni:~..·Al il!ull que rl precio de c-uc:nta de 1:~. mlno de obra.~ lr~t;t dt" un p:tdmetru que 

no se ha annliLado en dl!tallc. En 13 presente ctap.J., ~e supone scn~o.·tlkuncnt~· QUl" s.u \';alor e:. 
de O.IJ. 
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costos por kilovatio:hora (k'.vh). En la primera serie de disgregaciones de 
costos. la ("('n"tr3l tcrn1ocl~~trica. es un insumo comcrd.alizado importado. 

Su costo CIF es 1,8 miilones de pesos, sum3 qt:e constituye tlrnbién su 
\'a.lor a precios de cuenta.. El compone:1te no comcrciJ.lizado son bs Obras 

· dt• t•mpla=amit'mo y cunstna~ción. con un costo de 1,2 millones de pesos a 
precios de mercado. Para obtener el valor ·de ostos gastos a precios de 
cuent3. 1á suma se descompone en sus elementos constitutivos comer· 
cializados v·no comerci:lliz.1dos. En la. segunda serie de disgn:g:J.ciones las 
Obras dt> ~mpla=czmienro .)' COtUCrucción S~ descomponen en Afaren"ales im· 
pon~dos (comercializados). Mano de obra (no comcrcialiiad3), Impuestos y 
aruncd,•s (transferencias) y Otros gastos (una.mezcla de plrtidas comer­
cializadas " no comercializadas). El costo de la' mano de obra se convierte a 
precios de .cuenta con !3 aplic3ción -de 13 RPC de la mano de obra. No se ha 
c::cpuesto aún el.procedimir:nro par:1 calcular este precio de cuenta, ni es 
necesario hacl!rlo en la .presente etapa.. Por el momento, se supone que es 
·~n ,·alor dado y que equivale a 0.6; esto es, por cada peso que se paga en 
salarios, el costo correspondiente para la economía, expresado a precios de 
cuenta, es 0.6 pesos. 

Para determinar el precio de cuenta de otros gastos se requiere una 
tercera. serie de disgregaciones. que se presenta en el cuadro 1.3. Aún 
después de esta etapa. subsisten _algunos gastos que rcq uiercn· disgrega· 
ciones adicionales; sin embargo, en lugar de emprender una cuarta serie de 
análisis de costos, el procedimiento se abrevia usando el factor de conver­
sión estándar (FCE). Como se ha indicado, un factor de conversión es sen­
cillamente un promedio ponderado de las razones de precios de cuenta de 
un conjunto de bienes. El FCE es un factor de conversión muy general que 
~presenta los gastos medios por concepto de bienes fin3les e intermedios, y 
se usa para. convertir gastos \'arios a precios de mercado en su valór a precios 
de cuenta. 

El ,·alar de los gastos de capital es de 2, 6 78 millones de pesos a precios de 
cue~ta, frente a 3 millones de pesos a precios internos de mercado. Los cos­
tos anu3lés de operación se basan en una utilización supuesta de 7.000 
horas al año (80"7o de la capacidad), y ascienden a 1 millon de pesos al allo 
por ·concepto de combustible y mantenimiento normal. Esto equivale a 
0,831 millones de pesos a precios de cuenta, cifra que se obtiene aplicando 
los mismos procedimientos utilizados anteriormente para calcular el costo a 
precios de cuenta de los gastos de capital. 

Resulta, sin embargo, mis conveniente expresar el costo de la elec­
tricidad en su costo de cuenta por kilovatio/hora (kwh). No obstante, 
puc!tto que hay que considerar tanto cJ capital como los rostos conicntes. es 
preciso determinar ambos sobre bases equivalentes. No es po"olc sc:n· 
cillainente dividir el costo tot3l de capital a precios de cuenta por la vida útil 
de la contra! gc~cradora (25 aflos), porque no se tendria en cuenta el valor 
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declinante del numerario; los beneficios y costos que se registren en el ' 
futuro tendrán menor valor que Jos de hoy. En el análisis del numerario, s~ 
mencionó que la tasa de descuento del numerario LMST a precios de efi. 
cienciá es la productividad marginal de la inversión en el sector péJbJico, 
denominada q. La ecuación para calcular el equivalente anual de un costo 
de capital. cuando estos valores se expresan a precios de cuenta. es la 
siguiente: 

Costo anual= VA --....2q __ _ 
1 - (1 + q)-· 

( l.l9) 

en que: 

VA = Valor actual del costo de capital a precios de cuenta. 
q = Tasa de descuénto para el sector público a precios de eficiencia. 
n = Vida útil (en años) del gasto de capital. 

Para el ejemplo de la electricidad, la vida útil es de 25 años y la tasa de 
descuento es de 12o/o. El valor de q, como Jos otros parámetros, es una· cifra 
supuesta. Se trata de un precio de cuenta importante y su función en el 
sistema de precios de cuenta se analiza con más detalle en una sección pos· 
terior de este capítulo. · 

El costo anual del gasto de capital correspondiente a la electricidad, es, : 
entonces, como sigue: · 

Costo anual= 2.678 millones de pesos X 
0

•12 
25 1~(1.12) 

= 0,342 millones de pesos . 

A lo que se agrega el costo anual de operación a precios de cuenta de 0,831 
millones de pesos, obteniéndose el resultado siguiente: 

Cósto anual de capital: 0,342 millones de pesos 
· Costo anual de operación: 0,831 millones de pesos 

Total: 11,173 millones de pesos 

Esta suma se divide por el total de kwh generados durante el año (7.000 
horas por 1.000 kw), obteniéndose 0,17 pesos por kwh. El cesto de la de­
manda total de electricidad resultante del proyecto se calculotía .a este 
precio, y no a la t:uifa cobrada por la ·empresa de electricidad, puesto que 
0,17 pesos por kwh es el verdadero costo de oportunidad de la electricidad 
para la ecfJnomía y no d cargo fiil:mcicro cobrado. -

Si hubiese en el sistema una considerable cap3cidad de generación ex­
cedente, el valor de l:t electricidad incluilü únicamente los costos do opera· 
ción. Si la unidad trnnOcléctrica considerada Cn el ejemplo fuese usual en la . 
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red elécrrica, el costo aproximado de la energía eléctrica a precios de cuenta 
serb.de unos 0,12 pesos por k\\·h. 

En este procedimiento para calcular el precio de cuenta sólo Se: éonsidera 
13. dcm3nd3 dircct3 de -in sumos requerid3 p3ra obten~r el producto no co­
merci31izado. No se tiene en cuenta la demanda "indirecta". de estos 
mismos insumas y de otros que surge durante la producción de una Únidad 

. de un producto no comercializado. Por ejemplo, en la obra de emplaza­
.miento de 13 central termoeléctrica habrá que utilizar cemento, que es un · 
írisumo directo y forma parte del precio de cucnt3 de la producción de e lec· 
tricidad. Pero también se requieren cantidades adicionales de cemento para 

·. la producción de otros insumes necesarios p3ra el proyecto, y a mcdid3 que 
aumenta la demanda de estos productos corno consecuencia de la construc· · 
ción de la central eléctrica, aumenÍa también la demanda de cemento. Esta 
última es una demanda indirecta de cemento porque surge de la demanda 
de otros bsumos que requiere el proyecto de energía eléctrica. 

Por Jo general; 13 dem3nd3 indirecta se incorpora al análisis mediante 
una matriz insumo-producto. o a través del uso de u·na matriz semi insurno-­
produC'Io formulada específicamente para este fin. Los dos métodos consti­
tuyen la bo.se de nuestro procedimiento empírico para calcul3r los precios 

. de cuenta de bienes y servicios. No obstante, cuando no es posiblé calcular 
las necesidades de insumas indirectos porque no se dispone del tiempo ni de 
la inform3ción necesarios, el ·procedimiento expuesto en el ejemplo de la 
energía eléctrica es la mejor solución. 

Cabe señalar, por último, que la valuación de la electricidad puede re­
stiltar mucho más compleja; la fuente de la energía eléctrica a menudo vaña 
durante el di3 con el aumento y 13 disminución de la demanda. Durante los 
periodos de demanda máxima, se obtiene ·energía eléctrica suplementaña 
de fuentes más costosas, en tanto que las fuentes menos costosas se man­
tienen en servicio a lo largo de los periodos de demanda máxima y mínima. 
Si los costos de las fuentes de energía eléctrica utilizadas en los periodos de 
demanda máxima y mínima son considerablemente diferentes. la situación 
puede justificar la determinación de precios de cuenta distintos. En el 
ejemplo utilizado, sin ·embargo, estos refinamientos se omiten a fin de ex­
poner los procedimientos generales para la valuación de éúalquier producto 
no comercializado en que intervienen costos corrientes y de. capital. 

Valor marginal de la ~ducción del consuma 

El método normal para calcular el precio de cuenta de un producto no ro- . 
mercializado utilizado como iruumo consiste en estimar su costo de produc­
ción n precios de cuc:nt.a. Sin Cmbargo. cuando la o!ertti de un bien es fija. 
es el valor de demanda más bien que el costo de producción el que sin-e de 
bo.se para el precio de cuenta del bien. Tales bienes sólo pueden conrumir>e 
~ expensas de otros compradores, que deben reducir su consumo de eso; 
artkulos. 
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Son ejemplos de tales bienes Jos siguientes: (1) las importaciones a las que 
se aplica una cuota que se consume íntegramente o que son objeto de un 
arancel prohibitivo y cuya oferta no puede aumentar para responder a la 
demanda interna adicional; (2) la producción no comercializada que re­
quiere insumas que son difíciles de obtener con rqiidez y para los cuales no 
hay sustitutos disponibles; y (3) la producción interna de empresas que no 
tienen incentivos económicos para ampliar la producción_ a. causa de los con· 

troles de precios u otros reglamentos e•tatalcs. · . 
Cuando la demanda de un bien es fija, el precio de cuenta del artículo es 

el valor en divisas del consumo sacrificado que ocasiona la demanda adi­
cional. En mercados de fu:1cionamicnto eficiente. el yalor del C'unsumo sa­
crificado equivale al pi-ecio ob.scn·:ido del bien convertido Cn su equivalente 
en divisas. Aún cuando el funcionamiento del merc_ado es deficiente, tal vez 
no se disponga de un· procedimiento más práctico que la utilización del 
precio de mercadocomo punto de partida para medir el valor del consumo· 

sacrificado. 
A continuación se ilustra el cilculo del precio de cuenta de un bien M 

oferta fija con dos ejemplos; eri ambos se usa el precio de mercado como 
punto de partida para medir el valor del consumo sacrificado. En el primer 
caso, la demanda adicional del producto es mínima en relación con la oferta 
disponible y el precio de mercado prácticamente no varia. En el segundo 
caso se ·supone que el precio de. mercado aumenta considerablemente de 
manera que en la valuación deben incluirse las variaciones en el excedente 

del consumidor.• 

Pequeñas ••an'aciones en el precio ele merr:aclo 

El precio de mercado es la primera aproximación al valor del consumo 
sacriíicado cuando aumeo'ta la demanda de un producto no comercializado 
de oferta fija. Sin embargo, si el producto no se compra y vende libremente.: 
el precio de mercado tal ,·ez subestime su valor, puesto que se ~plicar:í~' 
otros mecanismos para _racionar un bien escaso entre los consum1dprcs. S1 
estas otras restricciones son más 'influyentes que el precio de mercado, este 
último tendrá que ser incrementado para reflejar el· verdadero valor que 
tiene el bien para los consumidores. Ya sea que se· opte o no por es:e ajuste, 
el paso siguiente consiste en convertir el precio de mercad? del b1en en. s~ 
coriespondiente precio de cuenta, esto es, en su valor eqUJvalente en d1vt· 

· sas. Esta es una conversión imprecisa porque el precio de cuenta depende 
del destino que dan los consumidores al dinero con que antes compraban el 

. bien de oferta fija. 

· -4La expres\6n ''exced.ente del consumidor" se refiere a l:t difef"(:ncia entre lo que d con· 

5umidor csti dispueslo :1 pa¡:ar por un producto y lo que paga de hecho. ! 

1 
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. Si estos bie-nes cic su~'titución se conociesen, e~ prcdo de cuenta del bien 
de oferta fija seria un promedio ponderado de los precios de cuenta de los 
bienes y servicios adquiridos en su rt"emplazo. y los coeficientes de pondera­
ción corresponderian a la participación relativa a precios de mercado de 
cada uno de estos biénes en el total adquirido. Como es e-..idente, no es posi­
bl~ en la pr:íctica deternlinar qué bienes y servicios se adquieren en re­
emplazo del bien de oferta fija. pero puede hacerse una co..--rección apron­
mada multiplicando el precio de mercado de este bien por un factor de con­
\'ersión del consumo (FCC). El FCC es uno de los pacimctros nacionales y 
es un promedio ponderado de las razones de precios de cuenta de un con­
junto rcpresentath·o de bienes de consumo. 

Ocas:onalmente, un bien de oferta fija se deStina al consumo final y tam· 
bién se us3 como bien intem1edio. El procedimiento de multiplicar su valor 
de mercado por un FCC para calcular su precio de cuenta puede conducii a 
errores en este caso porque los compradores intermedios buscarán otros 
sustitutos que tal vez no. estén incluidos en el conjunto representativo de 
bienes que componen el FCC; puede ser necesario entonces formular un 
factor especial. de conversión equivalente a un promedio ponderado de 
bienes de consumo e intermedios. a fin de lograr una conversión mis exacta 

a precios de cuenta. 

Grandes \'ariaciones ~n d precio de merr:aclo _ 

Con respecto al procedimiento anterior, la única diferencia que presenta el 
cálculo del precio de cuenta de un bien cuyo precio varia reside en la es­
timación del precio correcto que debe usarse para valuar el consumo 
sacrificado. Cuando la demanda adicional de un bien de oferta fija es sufi­
ciente para hacer variar su precio de mercado, ni el precio antiguo ·ni el 
nuevo representan el Yalor correcto del consumo sacrifica~o; éste se sitúa 
entre ambos. En el caso de los bienes cuya curva de demanda es lineal, el 
precio es un simple promedio d~ los dos precios de mercado; en otros casos, 
sólo se obtiene-una aproximación. 

En el gráfico 1.1 se presenta una situación .típica. La demanda adicional 
eleva el precio de mercado interno de P 1 a P2, y el consumo disminuye de 

. Q
1 

a Q
2

• El valor del. consumo sacrificado es la sección sombreada bajo la 
curva de demanda del producto, definida por Q2ACQ1• Para las curvas de 
demanda lineales, el precio por unidad de consumo sacrificado, P •• es la 
media de P 1 y P 2• Esto se demuestra como sigue: 

La fórmula para las curvas' de demanda .Jincales es la siguiente: 

. p = P 1 + Pz 
m 2 

(1.20) 

que se deriva. con referencia al gráfico 1.1: 
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(P2 - P 1)AQ + p AQ 
. 2 1 

=AQ[P2 -P1 +2P'] 
2 2 

lo que rinde: 

Cuando las variaciones de precio no son excesivas, el promedio de ambos 
precios es tambi~n una aproximación útil para los productos cuyas curvas 
de demanda no son lineales. Una vez calculado P m; se convierte en su valor 
equivalente en divisas aplicando el mismo procedimiento empleado para los 
bienes de ofertá fija con precios invariables. · 

Ni~el dt comercialización 

Un componente importante del precio de cuenta de un bien de oferta fija es 
el precio de mercado del artículo. Pero el punto de venta varía según el tipo 
de producto que se considera; los bien'es de co~sumo se comercillizan ái por 

Gríúlco 1.1 Valor del consumo w:rillcado de an 
blea de olcrt.a flJ• con precio varlllh[e 

Precio 

- .. '\:.:. . ,.,,,.,. 
. ··'. o 
-,. .. 
. •·. 

Canlidad . 

S!XOPSIS DI:l. SISTEMA l.MST 

menor, en tanto que los bienes intem1edios a menudo se venden al por 
mayor. El factor de conversión cmp!c~do para tr:rnsfom1ar el precio de mer· 
cado en un precio de cuenta, sin embargo, se calcula generalmente en rela­
ción con un solo nivel de comercialización. Cuondo el precio del producto y 
el nivel de comercialización del factor de conversión difieren, se introduce 
en el precio de cuenta del bien un error adicional de cálculo. Esto sucede 
porque al nivel minorista los bienes contienen componentes mayores de 
costos de transporte y distn"bución. asi como más imput!stos indirectos. que 
al nivel mayorista, o en el punto de manufactura. Si se estima ·que estas 
diferencias de precios son relativamente amplias, y que el precio de cuenta 
del bien reviste importoncia para eb.n:i.lisis, se justifica ajustar el factor de 
conYersión de manera que tanto el bien como el factor se basenen el mismo 
nivel de comcrcializ~ción. . 

Otrai consideracion~s relativas a la valuación a~ bienes no comercialúculos 

En la valuación de bienes no comercializados surge a veces la necesidad de 
valuar un bien que no es un insumo sino un producto. Por lo general, el 
precio de cuenta de un producto no comercializado es el·equiva1ente en · 
diYisas al valor de consumo del bien. Para calcular el precio de cuenta se 
aplica el mismo procedimiento usado para v3.1uar un insumo no comer·. 
cializado de oferta fija, pero a la inversa: ya que como producto, el bien in· 
cr-cmenta la oferta interna en lugar de disminuirla, como ocurre cuando se 
trata de un insumo. El punto de partida para el valor de consumo será el 
precio_ del bien en el mercado en que se vende, convertido a precios de 

·cuenta mediante un factor de conversión. 
En algunos casos, el producto no comercializado no se vende en ningún 

mercado, pero el precio de cuenta puede determinarse calculando el valor 
del bien para los consumidores. Sirve de ejemplo el agua para regadío. El 
''alar del agua para los agricultores es la diferencia entre lo que ganan 
utilizando el agua y· lo que ganarían sin ella; tanto las ventas de los produc· 
tos agrícolas como los costos de los insumos se miden en precios de cuenta. 
Esta suma por unidad de agua entregada es el precio de cuenta del agua. 

Otra consideración se refiere a la valuación de los bienes no comer· 
cializ.ados en que el costo de producción se eleya al aumentar la producción. 
La valuación del producto es más compleja en este c3.50, porque deben con­
siderarse a la vez elementos de los mercados de demanda y de oferta. 

Cabe citar como ejemplo la categoría de productos "parcialmente comer· 
cializados". Estos bienes pueden obtenerse de diversas maneras: (1) 
aumentando la producción interna, en cuyo caso el precio de cuenta se 
calcub ~egún se ha expuesto más arriba; (2) aumentando las importaciones 
(o reduciendo las exportaciones), caso en el cual el precio de cuenta refleja . 
la situación de comerciabilidad, según se ha analizado :intes; (3) reduciendo 
la oferta disponible para otros consumidores nacionnles con lo que el precio 
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de cuenta resulta ser el valor del cousumo sacrific'ado medido en precios Oc­
cuenta (calculado aproximadamente multiplicando el precio interno por el 
factor de conversión del consumo correspondiente a cantidades r~du"cidas 
del bien); (4) combinando algunas de las opciones anteriores salvo (1) y (3i. · 
se obtendría el precio de cuenta equivalente a un promedio ponderado de 
los precios de cuenta de las principales fuentes de oferta. 

Los precios de cuenta en una perspectiva nacional 

Las normas y los procedimientos para calcular los precios de cuenta de los 
productos se han presentado en relación con bienes y·servicios detcrntina­
dos. Pero los estudios económicos de alcance nacional rara vez llegan a este 
nivel de detalle; es mucho más frecuente que se calculen precios de cuenta 
de sectores de productos que de productos individuales. Según el alcar:ce 
del estudio, el número de sectores de productos incluidos variará de 30 a 
130, a los valores obtenidos serán razones de precios de cuenta y no precios 
de cuenta. Recuérdese que una razón de precio se define como sigue: . 

Razón de precio de cuenta _ (o sector) 
[del bien (o sector) ] - Precio de mercado interno 

. [Precio de cuenta del bien ] 

· · · del bten (o sector) 

( 1.22) 

.. . 

En lugar de partir de una observación directa del precio de mercado in­
terno del bien y luego calcular su precio de. cuenta, en estos estudios na­
cionales se aplican métodos sencillos para determinar indirectamente el 
precio interno de bienes comercializados. Las razones de precios de cuenta 
de bienes comercializados se calculan conforme a un conjunto de fónnulas 
.que construyen el precio interno (aproximado) en base a la información 
sobre los precios CIF y FOB de los bienes, y de diversas "cutias" que sepa-· 
ran los precios de importación o exportación de los precios de mercado in­
terno. ·se ha observado que las cuñas más importantes son los aranceles a la 
importación, los impuestos a la exportación, los impuestos internos a la 
compraventa, los subsidios y los márgenes de transporte y distribución. Las 
razones de precios de cuenta de los sectores no comercializados se calculan 
de la manera descrita antes, salvo que todos los insumas necesarios p3ra 
producir un bien no comercializado se expresan en valores unitarios (por 
ejemplo, tantos pesos del insumo z para obtener u~ peso ·.del producto no 
comercializado n ), y se valúan usando razones de precios de cu.enta. 
·De este conjunto.de razones de precios de cuenta sectoriales se obtiene 

un grupo más general de razones de precios llamadas factores de conver­
sión. Estos.últimus son~senCillamente promedios ponderados de las r<.~zoncs 
de precios de cuenta sectoriales que constituyen el conjunto: 
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FC = l:a, RPC;. {1.23) 

r Factor de 
1 rom-ersión 
t del g::J.Sto ] = 7 

' 

[ 

Proporción del ' 
sector o bien i 
en los gastos 
totales 

rr-zzón de precio ] 
X lde cue~ta del sector 

o b:en 1 • 

Los factores de con,·crsión. como las razones de precio de cuenta espe­
cíficas de productos o sectores, comierten los gastos internos por concepto 
de bienes y serviéios en sus valores equivalentes en precios de cuenta. Estos 
resultan de utiEdad cuando la valuación directa de los insumes y productos 
de proyectos seriJ. excesivamente engorrosa o no se justificaría, dada la 
precisión requeridJ.. También son útiies para calcular otros parámetros na­
cionaks de cuenta. Er. principio, puede haber tantos tipos de factores de 
conversión co~o tipos de gastos. Sin embargo, como se observó antes, los 
¡;n:pos de gastos más comunes que se consideran son los que siguen: con­
S'..!r.10 (t:~l vez p:ua diferentes niveles de ingreso), inversión, bienes in~ 
tennedios. y el factor de convers:ón estándar o global. 

L3.s razones de precios de cuenta que se cakulan para sectores de produc­
tos son menos precisas que las que se basan en productos determinados. Sin 
embargo, esta consideración a ri1enudo se ve compensada por el hecho de 
que en estos estudios se describen las caractciísticas esenciales _de la econo- . 
mía interna r sus relaciones con el sectOr externo. 

L3.s herramientas analíticas más úti!es para el" cá.Iculo de las razones de 
precios de cuenta sectoriales de sectores comercializados y no comer· 
cia!izados son las matrices nacionales de insumo·producto, .las encuestas y 
los censos industriales y agrícolas (para la preparación de matrices semi 

·insumo-producto), los estudios de gastos domésticos, y los datos 'de comer­
.cio exterior relativos a los aranceles y los impuestos de exportación con que 
se gra,·an los bienes comercializados. Se trata de una materia importante, y 
el capitulo 2 se dedica íntegramente a las diversas formas en que se pueden 
calcular en la práctica las razones de precios de cuenta sectoriales. 

.. 



ID. PRECIOS· DE EFICffiNCIA DE LA MANO DE OBRA 

En esta sección se bosquejan los métodos destinados a calcular el costo de 
oportunidad de la mano de obra expresado a precios de cuenta. Se pre."arú 
la mayor atención al precio de cuenta de la mano de obra no calificada, ya 
que los salarios de este factor tienden a ser menos representativos en su 
costo para la economía que los salarios de la mano de obra calificada. El 
.::.nálisis que se expone a continuación_ sigue el curso de dos corrientes: en la 
primera se evalúa la mano de obra cuando constituye un· insumo de proyec­
tos específicos,. y en la segunda se procede a calcular el valor económico 
global de la mano de obra que se necesita para los estudios nacionales de 
precios de cuenta. . 

Iniciaremos nuestro examen en el plano microeconómico. pues l_os precios : 
de cuenta globales de la mano de obra se desprenden de este análisis. 

Costo económico de la mano de obra 

Cuando en un proyecto se emplea mano de obra, al mismo tiempo se está . 
impidiendo la utilización de dicha mano de obra en otra parte de la : 
economía. En consecuenci~, el primer componente del cOsto económico de .­
la mano de obra es Jo· que pierde la economía (expresado a precios de cuen· : 
ta) cuando un trabajador ocupa un nuevo empleo. El segundo elemento es ' 
la compensación por todo cambio en el nivel de esfuerzos que sufre un 
trabajador cuando se traslada a un nuevo empleo.· L3 importancia de la ., 
desutilidad dd esfuerzo, considerado como costo económico .. depende de. 
las condiciones relath·as de empleo y del hecho de que el trabajador tenga o 1 
no un empleo, la que sería insignificante para un trabajador esporádico que \ 
$e traslada de empleo en el sector rural, por ejemplo, pero podria ser muy ¡ 
importante si el trabajador estuviera considerando la_ posibilidad de tomar·, 
un empleo en la ciudad. 

L3 influencia que tiene la desutilidad del e,{uerzo en el costo económico 
de la mano de obra crece a medida que disminuyen las oportunidades que , 
se les presentan a los trabajadores desocupados. En ddinitiva, ésta pasa a 
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ser el elemento dominante para un-trabajador que no tiene altemati\'as pro­
ducti\'as, pues existe un~ sum:1 minina que esa persona cxigil-á como condi· 
ción para aceptar un empleo. Esa surr.a es el salario de reserva que, cuando 
se. convierte a su equi\·alente en divisas. pasa a ser el costo. económico míni· 
mo que entraña la contratación de un desempleado. 

L3 ecuación (1.24) expresa el valor del costo económico de la mano de 
obra por unidad de tiempo, de la siguiente manera: ' 

p(mo = :l:a;m;RPC; + sFCC 0.24) 

fi>r<cio dc1 

l
cuer;tl 
dd 
trabajo j 

V:~.ktr 

erunúmk"' 
de l<t 
desutili· 
dad del 
esfUerzo 
a precios 
de cuenta. 

L3s actividades que abarca Ir, primera p~rte de la ecuación (1.24) in· 
cluyen todas las formas de empleo productivo, sea que la p'crsona reciba un 
salario o trabaje por cuenta propia. En la segunda parte de la ecuación se 
define a la desutilidad del esiuerzo como el costo monetario que entrafia 
cambiar de empleo o aceptar uno. y se convierte ese vaior a su equivalente 
en divis.a.s por medio del factor de conversión del consumo. 

El precio de cuenta de la mano de obra puede ·presentarse ademá:s' como 
una razón del. predo de cuenta, como lo muestra·Ja ecuación (1.15). 

[

Razón del ] 
precio_ de cuenta 
del trabajo 

RPC~-

[

Precio de ] 
= cuenta . -;. 

del trabajo 

(1.25) 

[

Salario de la mano] 
. de obra a precios 

de mercado 

Precio de cuenta de la mano de obra no caliíieada 

L3 estructura característica del mercado de la mano de obi':l no calificada 
en los países en desarrollo es el dualismo: es decir, que tarito los sindicatos 
como la legislación salarial oficial·controlan los sueldos y las condiciones de 
empleo en sólo una proporción relativamente pequet\a de empleos, en su . 
mayoria situados en zonas urbanas. Como consecuencia de ello, los salarios 
de este "sector protegido" tienden a ser S'Jperiores a los niveles q·ue los 
trabajadores estañan dispuestos a aceptar por el empleo, a juzgar por los 
sninrio~ que se p~~!an por trabajos análogos et:t:·Los merc.ados '"no protegidos .. 

. .. . . . -·--····--- .. 
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1 · · J ' d 1 S. que funcionan en las mismas zonas urbanas. Ast:msmo, a mayona. e_ o 
empleos rurales están fuera del alcance de los reglamentos publicas 
referentes al trabajo y constituyen. por ende, un mercado de trabaJO rural 
no protegido. A continuación examinaremos las cons~cuenc1a.'i que oca· 
sionan los mercados dualísticos de trabajo en los prec1os de cuenta de. la 
mano de obrn no calificada, tanto en las zonas rurales como e!l las urbanas. 

' Mano a;, obra rural no calificada . 
1 . 

Cuando un proyecto en el sector rural obtiene la mano de obra de reg1ones 
circundantes, el ptecio de cuenta del trabajo se deriva de l~_forma.en 1qu~ :1 

Ucm:mda acJicioDdl eJe trabajadores aJccta a la producc1on :tg~co::l J ... ! 
desempleo. La de~10nda rural de empleo es,, por lo g_cncral, cst~c<onol / 
tiene sus niveles máximos en las etapas diferentes del Ciclo de cultiVO, tal.s 
como las épocas de la siembra y la cosecha. En los o:.ros meses, la demanda 
de trabajo disminuye y el desempleo aumenta. Sm embargo, los traba­
jadores desempleados no quedan necesariament7 ociosos, pues puede~ en· 
centrar empleos ocasionales, ocuparse en la agncultura de s~bs:ste~cta, O i 

bien lle_v_ar a. cabo otra~.tareas que, si ·b~en. no pr_od~cen mngun mgreso 1 
monetano, t1enen tamb1en un valor econom1co atnbUJdo. 

Si, durante el periodo de má.~ima demanda de mano.de_ obra, el dese':'· ¡ 
pleo es de proporciones insignificantes, el_ costo econo_m1co que entra~1a · 
prescindir de un trabajador se acerca al eqUivalente en dlV!sas de su :alano. : 
La hipótesis implícita en ello es que durante es_t~s periodos _los trabapdon:s 
reciben un salario equivalente a su produc!lv1dad margmal. Por conSI· 
guiente, por prescindir de un trabajador el valor a preci?s de merc~d? de la 
producción que se pierde es el salario recibido. El salano debe dcfm1rse en 
forma amplia para que pueda incluir el valor de mercad~ de los pagos en 
especie tales como comidas, alojamiento y transporte. S1 durante todo el 
año ha; un alto nivel de desempleo, el costo econón:ico de la .n:ano -~e obra 
se valúa como trabajo "fuera de la temporada de max1ma actiVIdad • como . 

se expone a continuación. · . . . 
. El costo económico de la mano de obra en los meses en que la act1v1dad 

no alcanza los niveles máximós depende de las tareas que se ofrecen a los 
trabajadores. El costo minimo es el equivalente en divisas del sabno de 
reserva del trabajo, cuando no hay alternativas product_ivas. Por lo ge~eral, 
el costo económico supera a ese valor, porque los traba ¡adores se_ ded1ca~ a 
tareas de subsistencia tales como. la miniagricultura o las artesamas domes· 
ticas. Siemp~ :que sea posible, habría que medir dir~c:amente esas a:· 
tividades y valuarlas con arreglo a su equivalente en _diVIsas. :_ero lo m~s 

robable es que ¡3 di·1ersidad de esfuerzos y la escasa mforrnacwn d!Spom· 
~le exijan una medición indirecta del valor de la man_o de obra. ~n. ~n­
dicador para ello es el salario que se las paga a los trabaJ_adores esporad~eos 
en Jos mes.cs de menor actividad agrícola. Este proc_cd1m1ento se basa en 
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que el patrón no querrá dar empleo a trábajadores ocasionales a menos que 
1~ résulte rom·enientc, y que el trabajador tampoco aceptará un salario in· 
feriar al que podria recibir en otra parte. El salario se rom1erte a precios de 
cuenta mediante la aplicación de la razón del precio de cuenta sectorial co­
rrespondiente a la producción agrícola local. 

Otra posibilidad .. que puede emplearse cuando no se dispone de datos 
fidedignos sobre salarios, es 13 de calcular el costo del consumo diario a 
precios de mercado de los trabajadores desempleados, en la expectatr.·a de 
que el valor obtenido se acercará a los niveles de ingreso que generan las ac· 
tividades de subsistenci:i. Interpretada en 13 forma más conservadora posi· 
blc, ·esta cifra de subsistencia equivale al s;Uario de-~scrva de empleo. La 
razón del precio de cuenta scctoriol que se emplea para convertir este valor 
a su equi\'alcnte eri di\'isas podría ser o bien una que representara a la pro­
ducción agrícola local u otra correspondiente a los bienes de consumo ad· 
quiridos. pues ambas tienen una estrecha correspondencia en est"e nivel de 
bajos ingresos ... 

Por último. si un trabajador empleado considera que un nuevo empleo .S 
más difícil o plantea mayores exigencias que el que tiene en la actualidad •. 
en el costo económico del nuevo empleo debe incluirse. un cálculo de la 
desutilidad del esfuerzo del trabajador. En la práctica, es difícil encontrar 
datos seguros sobre la desutilidad del esfuerzo, y si se exceptúan Jos ca.sos 
más patentes en que el trabajador se ve sometido a contingencias o in· 
rornodidades especiales, ésta no figura en el cálculo. 

·como un ejemplo de la forma de calcular el precio de cuenta de la mano 
de obra no calificada, supongamos que un proyecto requiere ñi:lno de obra 
durante un año y se paga un salario diario de .JO pesos por trabajador. El 
único culti,·o importante de la localidad es el algodón, y el salario medio 
diario que se paga a la mano de obrá agrícola no calificada durante los 
cuatro meses de mayor acti\'idad en el· algodón es de 25 pesos más una co­
mida y los gastos de transporte hasta el lugar de trabajo. Estos últimos 
beneficios se valúan en función del costo diario del empleador de 5 pesos 
por persona y se agregan al salario, sobre la base de que este gasto forma 
part~ del valor que el empleador está dispuesto a pagar por la mano de obra 
antes que prescindir de ella. En Jos restantes meses, Jos trabajadores 
cultivan habichuelas y ínaíz, pero no lo harían si pudieran encontrar un 
.trabajo permanente. El valor, en el mercado local, de las habichuelas y el 

. maíz culth·ados en casa es de 10 pesos diados aproxirnadamente. 
En el cuadro 1.4 aparece la información necesaria para calcular la raz6n 

de precio de cuenta correspondiente a c:Hla producto cuy:~ producción se ve 
afectada por la contratación de mano de obra no calificada. Dicho cálculo 
se ajusta. a las nonnas examin:1das en la sección anterior para dctem1inar los 
precios de cuenta de los productos básicos. Las RPC para cada cultivo a 
precios de· usuario, son las siguientes: 
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Algodón 1.13 
Habichuelas O, 91 
Maíz 0,84 

Si se substituyen estos valores en la ecuación (1.24) se obtiene el saÍario 
diario de la mano de obra no calificada a preCios de cuenta promediados a lo 
largo del afio de trabajo. 

Pcmorn< = I:a¡m¡RPC¡ + sFCC (1.26) 
¡ 

= (0,33) (30) (1,13) + (0,33) (10) (0,91) + (0,33) (10) (0,84) 

= 11.2 + _J,ó + 2,8 

= 17,0 

Al ponderar cada actividad (por la serie a;), se parte de la base de que un 
trabajador consume [igual cantidad de tiempo en cada cultivo durnnte el 
at\o de trabajo de 286 días. Obsérvese además que no se tiene en considera­
ción la desutilidad del esfuerzo, pues suponemos que la labor en el proyecto 
es comparable con la labor en las plantaciones de algodón y con la 

Cuadro 1.4. R.nz.Ones. de precios de cuentA del producto sacrl!tcn.do a preelos de 
osa arlo 
{Pesos por tonelada) 

Precio de Precio de 
Producto y componentes mcreado RPC cuent:a 

1. Algodóñ (exportación) 5.000 1.0 5.006 
FOB 
Gr::a·amen de exportación (-) 500 o. o o 

Transporte/ dinrib_ución JOO o.s• 240 
Valor total 4.200 1,13 4.760 

2. Habichuelas (imp~aci6n) 
C1F 3.000 1,0 J.OOO 
Grasamcn de importación 150 o.o o 
Transpo:1c: /dist ribt~:ción. 

(incluidos impuestos 
indirect01} 600 0,7' 420 

Valor total · 3.750 U.91 3.420 
3. Maiz (importación) 

CIF 4.500 1.0 4.500 
Gravamen de importación 675 0.0 o 
T ran~porte/ distribución, 

(in-cluidos impuestos 
indirectos) 1.050 0,7• 735 

Valor to1:1! 6.225 0,84 5.235 

1 l.a RPC ~ctcri.al correspondiente al tronsporte y !:1. distribución se u u. pnr:t rom·crtir este 
:"O'StO a su equtvnlc:nte en divisas .. Ese valor es Ün d::~.to en. nucS1to ejemplo. · 

1 
1 

·¡ 
! 

., 
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agricultura de subsistencia. En esa forma, eha!or de la mano de obra no 
·calificada es 17 ,O pesos a precios de cuenta y no el salario monetario de 30 
pesos que se pagó en el proyecto. · 

Supongamos, por ejemplo, que las posibles fuentes de mano de obra no 
calificada para el proyecto ubicado en la región 1 son las que se describen en 
el cuadro 1.5. Se presentan dos valores para cada uno de los cuadriculas; el 
primero es el precio de cuenta de la mano de obra para la actividad le en la 
región h y el segundo, entre pan:ntesis. es la proporción.de los trabajadores 
que dejarán de desempcj¡ar la acti,·idadk en la región h para podersatis­
faccr la demanda de mano de obra del proyecto. Un cuadriculo en blanco 
significa que la actividad no se lleva a cabo en la región. 

Cuadro 1.5. Posibles fuent.:s de mano de obra 
no Cnli.Ocs.±l 

Actividad (k) 

. 1 2 3 

15 10. 12 
(0; 1) (0,2) (0,5) 

2 12 18 
(0.1) (0.1) 

Por lo tanto, el precio de cuenta de la mano de obra.no calificada para un 
proyecto ubicado en la región 1 es el siguiente: 

PC./"""" = I: I: b hk PCu I: I: bu ;= 1 (1.27) 
h k ¡, 1 . 

PC1'""""' = (0,1)(15) .:¡.. (0,2)(10) + (0,5)(12) + (0,1){12) + (0,1){18) 

= 12,5 pesos diarios 

Mcr:o de obra urbana no calificada 

El costo económico de la mano de obra urbana no calificada es m!s dificil 
de evaluar que el costo de la mano de obra rural, porque hay que tener en 
cuenta los efectos de la migración, que están más difundidos. Cuando crece 
el nivel del empleo en las zonas urbanas, puede ocurrir que lleguen a e= 
zo!las trabajadores atraídos por la esperanza de ·encontrar en defini.tiva 
un empleo mejor remunerado en el sector urbano protegido. El mcr.:ado de 
trabajo dualís1ico para la mano de obra no c:Uificada crea una brecha 
salarial en la cual el salario qué se paga a la mano de obra no calificoda en el 
mercado de tmb=tjo urbano protegido (ajustado en relación con el costo de 
,;da) es mayor que el salario que se paga a la mano de obra no c::dificJ.da en 
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l01 mercados de trabajo urbano y rural no protegidos. Por lo tanto, .1:!5 
modalidades de la migración a las zonas urbanas pueden tener mayor com­
plejidad que las de la migración dentro del sector rural, con lo cual el cono­
ci:nie;¡to de la fuente y la magnitud de los movimientos de trabajado!'J!S se 
ha~c incierto. 

La decisión de migrar a la ciudad se ba.Sa en muchas consideraciones, 
p~ro hay dos factores económicos que desempefian una función importante 
en es:' decisión, a saber: {1) la expectativa de encontrar un trabajo mejor 

. !':munerado en 13 ciudad; y (2) la diferencia en las posibilidodcs de ingreso 
~largo pbzo que existe entre !os empleos urbanos y los rurales. Un ·senciilo 
ejemplo nos 3yudará a mostrar la forma·como se influyen recíprocamente 
esas f•Jerzas. 

Supongamos que en una economía de dos sectores se paga un salario S. a 
la mano de obra no calificada del sector urbano. y un salario S,. a la del sec­
tor rural. Se supone, además, que la probabilidadp que tiene un trabajador 
de encontrar empleo en el sector urbano es: · 

N 
p =­

L 
(1.28) 

· En donde N es el número de trabajadores empleados en el sector urbano y 
L, el número de trabajadores de la zona urbana. La migración continúa 
hasta el momento en que el salario urbano previsto se iguala al salario rural: 

pS. = S, (1.29) 

¡ En este caso simplificado, mientras menor sea la probabilidad de encon- · 
trar un trabajo urbano, p·, mayor será la brecha salarial s. - S, entre el 

. salario urb-ano y el rural, y mayor también el número de trabajadores que 
abandonen el sector rural por cada nuevo empleo que se cree en la zona ur­
bana. Este último punto puede demostrarse de la siguiente manera: 

La tasa media de empleo en el sector urbano se define como 

N 
p =­

·L 

· en tanto que la mano de obra del sector urbano es 

N 
L =­

p 

(1.30) 

(1.31) 

Un pequeño aumento en el número total de emj)leos urbanos (N + !J. N) 
nfectnrá al tamaño total de la mano de obra (L + !J.L) de la m3nera 
•iguicnte: 

l. 
·¡ 

' 

1· . 
"! ,.• ,. 
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,v + !J.N 
L +~L = 

P. 
(1.32) 

Si se resta 13 ecuación (1.31) de la (1.32) se obtiene el aumento en el 
número de trabajadores urbanos que cusean empleo 

N+ !J.N 
(L + AL l - L o= "--~'­

p 

!J. N 
LJL = --

1' 

N 
p 

(1.33) 

y el aumento de la mano de <Jbra urbana por empleo =ado L/ N es, .en 
consecuencia: 

!J.L --= 1/p AN. (1.34) 

La ecuación (1.31) sirve también para demostrar lil forma en que la tasa 
de desempleo urbano queda áfectada por la migración y la probabilidad de 
encontrar un empleo en el sector urbano. Si se expresa la ecuación (1.31) en 
función de N se obtiene que: · 

N=Lp (1.35) 

y. si se agrega La ambos términos de la ecuación y se ordena la expresión, se 
obtiene que: 

L-N=L -Lp (1.36) 

Como la tasa de desempleo del sector urbano es (L - N)IL, resulta que: 

L-N --:--= 1- p 
L 

(1.37) 

Aplicando este modelo muy simplificado, tenemos que si el salário del 
sector urbano fuera 2,5 veces superior al salario del sector rural, la pro­
b::tbiiidad que tendría un trab;tjo.dor migrantc <.h.• encontrar un c:mplco en Cl 
sector urbano scri3 de 1/2,5 = 0,4 y el número de trnbaj.1don:s que abon­
óonaóa el sc~tor n1r;1l por catl;úwcvo cmplr..·o del s.cctur urb;¡¡¡u .s.crÍl J/0,4 
= 2,5. La t;1sa de c.lc~mph:o en el ~"·tur mb~no KfÚ de 1 - 0,4 = 0,6 y se 
mant1.·núría n e~ nivel miclltról\ 1w c.unUi.Jr,¡ 1'· . 

Fin<1!mc:ntc, el prcdu de cucnt.:1 úc lo~ ni .;ano ü.c Obu urb.111il 110 calificJda, 
~e--::--"", ~rl~ igu.o.llll prc(,.·~J d:: 'ucr1tol út l.a nuDU dt ohr;a ~r.:JI, I'C"'"""'", 
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aju~t3do por el númcrp de migra.ntcs -p~JI· cnda nuc~·o cmplt:o cread~ en el 
, sc~tor urbano. En el sencillo caso de la._inigración de la mano de obra de un 

so~tor rurol a la ciuc!3d, tenemos que · 

pcmvvn< = 2,5 I:a;m;RPC; + S FCC 
¡ 

( 1.38) 

r~~~~ee 1 
· la mono rle 

obr:t = 
! urhan:~ 

. l no calific¡¡,é:a ~ 
r

Migr.tción 1 
múl!iplc 
por empleo X 
urb:~.no 

(

Producción ] 
s.:~crific:~.dJ. 
por tr:tbaj:tdor 
que cmigr>~ 

· V olor ec:on6mic:o1 
de ll desutilid:t.d 
del esfuerzo. a 
precios de cu~n-

+ t:l, del tr.:lbaj:a· 
dor 4u~· ohti~·nt· 

1 
cmpku en 1:1 j 
ciu(bd 

Obsérvese que la reacción de migración .múltiple afecta únicamente a la 
producción sacrificada por trabajador migrante, en tanto que la desutilidad 
del esfuerzo se refiere al trabajador que obtiene realmente empleo en la 
ciudad. 

·: En·la práctica, por supuesto, la expectativa de encontrar un empleo en 
la zona urbana es más complicada que lo que .da a entender una mera 
comparación entre el número de trabajadores empleados y el total de la 
t_l'_lano de obra urbana; y con una comparación entre los salarios urbanos y 
rurales· de un solo período no se alcanzan a describir adecuadamente las 

· diferencias previstas entre los ingresos de los dos sectores. Con todo, el 
modelo permite apreciar qué factores fomentan la migración de la niano 
de obra y contribuye a promover la iniciativa de incluir los efectos de ll 
migraciqn en el precio de cuenta de la mano de obra urbana no calificada. 
Sin embargo. la posibilidad de calcular la migración de trabajadores de 
diferentes regiones se vC limitada, pues los cálculos se basan eñ informa· 
dones fragmentadas o en datos calculados y reunidos para otros fines. 
:·Cabe mencionar además que el precio de cuenta de la mano de obra ur­

bana no calificada no se basa necesariamente en el costo económico de la 
ma!lo de obra rural. Cuando la migración rural no es un factor, el precio de 
cuenta de la mano de obra urbana no calificada es el valor económico de las 
actividades sacrificadas dentro de la propia ciudad como consecuencia .del . 
c~mbio de empleo de los trabajadores. La ecuación (1.26), que muestra el 
p'rei:io de c_Uenta de la· mano de obra rural no calificada cuando no existe 
migración, se aplica también a la mano de obra urbana no calificada en las 

rni!imas condiciones. 

P."'cio.d~ cucnlll de la mano de obra cnillicnda 

. "- E~ c0~n n precios de cuenta que cntrn.fla la utilización de mano de obra . 
C!!;l!!c;JÚit Cll u u Jl"'yedo :..e dr:lcnu[u¡l 1:11 Jn mi:~nw (onuu qu~ el nnlt• dt~ In 

... ..-t ...... '>'' __________________ -····· 

SL"'OPSts O:EL SISTEMA t..M~ 

mano de obra no calificada. para lo cual se :~plica 1:1 ~ación (1.24) sin 
,·~naciones. La diferencia radica en los datos que se emp~an. Por lo gene­
ral, partimos de la base de que· los mercados de tr:>bajo de la mano de obra 
calificada y de los profesionales funcio;,an suficientemente bien como para 
generar salarios capares de dar la medida de lo que la economía tiene que 
sacrificar cuando un trabajador calificado cambia de empleo. Además, el 
término de la ecuación (1.2~) que se refiere a la desutilidad del esfue~o rar:t 

vez figura en el cálculo, pues suponemos que se emplea a trabajadores 
calificados,_que l::tS diferencias ~ntre empleos sen mínimas, y que: no .es ne­
ccs:uio tener en cuenta distorsiones entre 13.'-ill::I.DO de obra caEficada de las 
zonJ._s urbanas y la de l:ls zon:tS rur.tlcs )"::I que b mayor p.:ü1c de 13 nl:mo de 
obr~ calificada se cncucnira en las ciudades. Por Jo tanto, la VCT'Sión.más 
sencilla de la ecuación (1.24) para 13 mano de obra calificada"" la siguiente: 

PC""" = s- Ea·RPC· . . . (1.39) 

[

Precio de] cuenta de 
la mano -
de obra . . 
calificada 

Salario 
de mer­
cado pa­
gado a 

• 

la mano de 
obra 
calificada 

Promedio ponderado de 
las razones de 
precio de cuenta secto-

X rial para actividades 
que exigen el empleo 
de mano de obra cali· 
ficada 

Las ponderaciones (la serie a,) y las razones de precio de cuenta (las RPC) 
usadas para convertir el salario de mercado a precios de cuenta, abarcan 
toda la gama de. actividades e<"onómicas que exigen el empleo de mano de 
obra calificada. En los estudios nacionales de precios de cuenta, las RPC se 
refieren a men~do a sectores económicos, en lugar de ocupaciones con~ 
cretas, y las a1 representan la importancia relativa de la mano de obra califi­
cada en cada sector, expresada por la suma total de los sabrías pagados a 
esos trabajadores. Cuando no puede disponerse de datos sobre las razones 
de precios de cuenta y los salarios pagados por sector, existe una form.1 

. aproximada de comertir el salario de mercado de la mano de obra qlificada 
a precios de cuenta, que consiste en emplear un factor de cono,·ersión están­
dar: Cabe recordar que este factor de conversión es una medida del valor en 
divisas de todos los gastos intcrn·os. · 

El método de cálculo del prec-io de ~uenta de la mano de obra calificada 
tiene excepciones que. cuando se presentan. exigen la adopción de Sistemas 
especiales para dctcnninnr lo que la economía sacrifica al contratar trab3· 
j~dores adicionales. Estos sistemas. empero. sólo se justifican si la nuno de 
ob~ c~~ificada constituye un c1cmento importante del proyecto o tiene una 
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· _alta pcmder>ción en los sectores que se incluyen en los estud<os naeionzles 
de precios de cuenta. ' 
. ·Un caso interesante se presenta cuando la fuente de mano de obra, a la · 
:que debe recurrirse en definitiva para p'oder satisfacer la demanda interna. 
se encuentra en el exterior. Sea que se .trate de mano de obra calificada o 
no, los elementos de su costo económico son análogos. Una parte del salario 
de mercado que se paga por el trabajo se gasta en la economía local, y otra 
parte se remesa al país de origen eri -calidad de ahorro. Los ingresos 
repatriado~ constituyen una pérdida directa de divisas y tienen una razón 
de precio de cuenta unitaria. El equivalente en divisas que la cantidad de 
?.nano de ohra extranjera gasta en la economía local es un promedio 

' . ' 

ponderado de l:..ts razones de precios de cuenta de los bienes y servicios ad· 
quiridos. El bctor de conversión del consumo (FCC) se acerca al promedio 
:?cnderado de laS RPC necesarias para transformar el gasto inten10 a su 
r:_!quiyalcnte en divisas. Por lo tanto, el precio de cuenta de la mano de obra 
·::xtranjera es: · 

(1.40) 

de la mano de salario de Proporc1on del salano de · -, ?recio de cuenta] [Proporción del] .. . 
: , cbra eXtranjera = mercado que + [mercado que ,se consume] · 

l{r:alificada o se remesa al · en la economla.l~af. . 
. r;? calif:cada) exterior expresado en divlSas . 

La.ma!lO de obra y estudios nacionales de precios de cuenta 

Lo; p~ci~s de cuenta se utilizan, por una parte, en los análisis de proyectos 
?ara valuar bienes y servicios determinados, y por la otra. en estudios na­
donr..Ics como insumaS i~tennedios para calculn.r otras razones de precios de 
cuenta. La mano de obra constituye un buen ejemplo de un precio de cuen· 
ta que tiene doble finalidad. Para que un estudio sobre precios de cuenta 
sea de utilidad para los analistas de proyectos, es necesario que proporcione 
Cifras detalladas del costo económico de la mano de obra. La división 
mínima que se pu,de trazar es entre IÍl mano de obra ·calificada y 'la no 
calificada o entre b urban'a y la rural. En e.l caso de los países más grandes 
debCria contarse ·además con. cifras para diferentes ciudades y zonas 
n:,rales, de acuerdo con las modalidades de producción y las condiciones de 
empleo. . . 
':·El costo. de oportunidad de la mano de obra puede expresarse como un 
Preci~ de cUenta (es decir, .tantos pesos por unidad de tiempo) o como una 
raZóri: de precio de cuenta (es decir, la razón entre el precio de cuenta de la 

· ;nan~ de obra y el salario del mercado). La ventaja que ofrece contor con 
' ' . 

_,. 

1. SÍSOPSIS .DEL SIS":"E:!toL\ U.~ST . 

disti:nos precios de cu~nt.1 p3.t:l :.:1 m.1r,n de obra f.l~ic.s. en que el analista 
puede elegir el mis representativo y reempl:lzar directamente la cifra por el 
salario del mercado en el análisis financiero; la desventaja, en cambio, con­
siste c:> que-tanto el precio de cuenta como el s.1brio del mcrt'ado deben 
referirse a una fecha análoga; un protio de cuenta para Ú mano de obra en 
1976 no deberla reemplazar a un s=tbño del merea·do en 1980. Si se ac­
tualiza el precio de cuenta conforme a un índice general de precios. los dos 
\'alares se hacen comparables. Como la unidad de cuenta se expresa en 
di,·isos. el índice de precios dcbeña ser el promedio ponderado de los 
precios de las importaciones y las exportocioncs. 

Por otra parte. las razones de prcci~ de cuCnta no queda~ obsoktaS tan 
r:ípidamcnte como Jos precios de cuenta, porque los precios internos y los 
precios internadonalcs tienden a varia~ a un ritmo a.proximadam~nte igual. 
Con todo, las r.v:oncS de precios de cuenta pueden ser menos cx:1ctas, pues 
los salarios del mcícado varian de pioyccto en proyecto en I.l misma región. 
y en Ja ·misma medida en que el salario dC un proyecto difiere del salario 

· medio del mercado usado en la r:uón de precio de cuenta, se producirá un 
error al conl·crtir el costo financiero de la mano de obr:i en pn.~icis de cuen­
ta. Por ejemplo, si en la r:uón de precio de cuenta se emplea un salario 
medio di:! mercado de SO pesos diarios. y el proyecto que se estudia tiene un 
s.1lario de bS pesos diarios, 13 t:lZÓn de preCio de cuenta cxag:crnría la rela­
ción entre el precio de cuenta y el salario del mercado para la m~ no de obra 
del proyecto, y al multiplicar el costo financiero de la mano de obra por la 
razón del p'recio de cuenta, se estaña exagerando su costo económico ex­
presado a precios de cuenta. 

Aún anies de usarlos en Jos proyectos, los precios de cuenta de la mano 
de obra se necesitan en el estudio nacioti.al para poder detcnnin:tr razones 
sectoriales- de precios de cuenta)' factores de conversión generales p::tr:l Jos 
bienes y servicios. Si empleamos categorías mis generales de mano de: 
obra es porque tanto el método de insumo-producto como el método de 
semi insumo-producto para calcular' estos v:ilores para toda la economía 
se basan en sectores económicos y no en productos. Es característico que 
la mano de obra que se usa en cada sector se divida en el costo a precios de: 
mercado de la mano de obra calificada y de la no calificada. La razón del 
precio de cuenta de la mano de obra calificada -es a menudo la misma que 
se examinó anteriormente en esta sección para Jos proyectos. en tanto que 
se usa una razón giobal especial del precio de cuenta de la mano de obra 
no ca!ificada para convertir su costo de rrie.rca.do a precios de cuenta. 

La raZÓn global de precio de cuenta de la máno de obra no calificada es 
un promedio ponderado de los precios de cuenta separados de la mano de 
obra urba!la no calificada. Este refleja el costo nu:dio nacional que en­
traña el empleo de esta mano de obra. en compar3Ción ron el s.aJario 
medio naciqnal que se paga en cada sector económico. A veces. cUando las · 

• 
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tas3s n;edias de s~J~rioS de diferente~ sectores económicos difieren muc-ho 
. entre SI, se uso mas de una razón glubal de precio de cuenta de la mano de 
_ obra. no calificada. También pueden usarse eS1as rawncs globales de 

precios de cucn_ta en proyecto~ que no requieren una gran prccision o 
cuando ~o ~ay t!Cmpo para hacer un cálculo m:ls exacto. Sin embargo, su 
papel pnnc1pal es el de ser auxiliorcs para calcular otras rozones de prc-ios 
de cuenta de productos bfrsicos para toda la cconumía. ' 

IV. PRODUCJO MARGINAL DE. lA Th'VERSION PUDLICA 

El producto marginal de il inversión pública expresado en precios de 
cuenta (q) es un parámetro importante e·n el análisis de eficiencia. Como se 

, ha ::ne~cionado en la sección anterior, el análisis de eficiencia n~ traza 
.diS1bgo alguno entre una unidad de ahorro (inversión) y una unidad de 
C0:1~~rno .. E~ consecuen_cil, se supone que el rendimiento marginal de la in· 
vers10n pubhca a precios de eficiencia (el padmetro q) es igual ·a la tasa de 

·interés de consumo (la TIC). Por lo tanto. el par:imetro q cumple dos fun-
_ciones: sirve para distrib_uir Jos fond_os públicos para inversiones entre pro­
yectos mutuamente competitivos, del cual surge el mínimo rendimiento 
a:eptable p3ra un proyecto de inversión pública, y sil'le además como tasa 
d~ descuento para determin=!-t el valor actual de Jos beneficios y costos de un 
l?;?yecto. A düerencia de otros prcc_ios de cuenta, q es un parámetro cuyo 
v~lor se· percibe a lo largo del tiempo. Un eS1udio nacional de precios de 
CL:~r.ta sólo puede indicar un valor inicial razonable, que debe revisarse a 
r.,cdida que d gobierno va adquiriendo experiencia en la eVJiuación de pro- . 
y<··otos y comprueba el grado de eficiencia con que el valor original ha con­
tiibui~~o a distribuir !os fondos disponibles en el sector público. 

E! rcildim'emo marginal de b inversión pública influye en los demás 
pr~cio:\·de_cu~nta y recibe, a su \'CZ, la influencia de esOs parámetros. Los 
·precios de cuenta de los productos básicos y de la mano de obra determinan 
lo ren: 1bilidad de la inversión pública, pero también contribuyen al valor de· 
i_o:; pr';;Ci·'JS de cuenta de bknes y servicios. Cuando un producto no co­
r.-1::;-ci~!i.zado, por ejcrr.plo. se ralúa a precios de cuenta tcniendó en mente 
lo~_.in~;;¡~Qs ~dicionales neces2.rios pora fabricar una unidad más del pro­
dL'<:'tO, q es b tas.J de descuento que se usa para calcular el gasto de capital 
<·.nt:;:.Ji.:-.::.do. E_l ejemplo de la electricidad, que se presentó anteriormente, 
s¡:-;·c p_.1r:1 iju::.-:rar ese e a.m. Entre q y el precio de cuenta de un bien comer: 
ci.:diz:1dÜ cxis1c un vínt·ulo, s!cmprc que el producto comcrcblizado t¿ng-~ 
ir:~·ur:19S no comercialiiado.<., t:t!cs como el transporte o la distribución, in­
ch.: idos "en su costo. 

.. 
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Cálculo del producto mar¡;in:ú de la imcrsión pública 

La deterrninoción del valor q dentro del marco de_ los precios de eficier.ci~ 
presenta ciertas dificultades. Los proyectos entran en vi~or en diS1intos 
momentos del ciclo de la planificación, de manera que la selección de pro­
yectos es un proceso progresivo y no simultáneo. Ese es el hecho que 
dificulta el cálculo de 13 tasa de interés capaz de equilibrar la oferta y la 
demanda de fondos en el sector públi<:o. Si se escoge una tasa dcmasiJdo 
alta al comienzo del periodo de pbnificación, serán. muy poros los proyectos 
que pasen la prueba. A su \'CZ, una tasa de descuento exccsi\'amcntc baj3 
permitirá que se aprueben fnás proyectos que Jos que se puc.-dcn financi:tr 
con los recursos disponibles. Mediante Uii sistema de tanteos se llega a 
detcrmi..nar ~a tasa de descuento adecuada 1 tasa que una vez establecida se 
mantendrá haS1a que ·se hayan producido cambios significatims en "el 
caudal de proyectos acumulados pendientes de examen o en el volumen del 
capital de que se dispone para financiarlos. Sin embargo, el 1·alor inicial 
deberla ser m3s bien b:1jo, p:1ra que puedo. formarse un Ín\'cntario mayor de 
proyectos susceptibles de volver a examinarse en caso de que aumente la 
tasa de descuento." Probablemente, se debe usar un valor original deter· 
minado por un período no inferior a un af1o. Con ello, no sólo disminuirán 
al mínimo Jas interrupciones en _Ja eYaluación y selección de proyectos, sino 
que, .además, se reducirá la frecuencia con que se precis.:1 c.Jic-ular nue,·3-
rncn~e los otros precios c!e. cuenta que tienen como insumo los g~tos de 
capital. 

PueS1o que el valor de q depende de la forma en que se han originado los 
recursos para las im·crsiones, la primera medid:1.consistirá en identificar la 
procedencia probable de esos recursos. Por lo general, los gobiernos ob· 
tienen su financiación de diversas fom1as, t:1lcS como de la emiSión de: bonos 
nacionalcs, de préstamos de organismos intcrn~cionalcs, de empréstitos 
contraíd~s de fuentes privadas extranjeras y del producto de los impuestos; 
pero lo quC deseamos determinar es C!JÓ.I de esas fue!ltcs proporcionarla fon­
dos adicionales en caso de que aumentaran las inversiones .públicas. Los 
gobiernos de los paises en desarrollo tienen una tendencia marcada· :J. 

cs:ablcc-cr un límite a las sum.1s que obtienen de todJs esas fUentes 
sum:úi:ts, de manera que .:1 menudo Ja úllinlJ ful·nte de fir.:wciJción queda 
constituida por otros proyectOs a los que se priva de fondos de lrwcr~_ión. 

El valor origin:tl de q, cuando la fuente m.1rginal de fin_anci:~ciún es una 
inYcrsión pública desplazada de otro proYecto, se. calcula de pn:fcn:ncia 
dc:crmin.:mdo 1:1 rcnt:tbilidad mcdi.:t, en precios de cucn!:t, de Jos proyectos 
s:J.crifir3dos. La tasa de descuento es b_ LJSJ. mediJ pondnadJ de rcndi· 
miento de los proyectos que se consideran como pruhlhlcs candidato~ par:J. 
su :t¡1l:l1:~_!micnto o cancel:!.ción !iÍ ·surgen proyectos n11..·jorcs. 

· [~, t.:s;l- forma, si llubina'' proyecto\ m:tq!inaks <k t.'~L' tipo, l':tcb uno rll' 
1·· 

., 



•:ik·~ c0n ~u pr~1pia 1:1~:1 ch.· rL'tH~imic'ntt'l r. cxprcs:td:t en precios de cuenta. y 
t••n un:1 pr~lb:.tbilidad w dl~ sa l"~uu.·l·!.:J.dos. l'l producto m:.trginll de la inver­
~i:m pl!t-lic~. q. seria el siguiente: 

n 

Ew· = 
i= 1 ' 

(1.4i) 

La.men:oblemcntc. lo poco frecuencia con que se rcalizon análisis de 
costo-beneficio en los países en d~sorrolio obstaculiza los esfuerzos ten· 
dientes. a calculor la tasa de descuento en esa forn"oa. La mayor parte de los 
~.·jcrcicios de e-v::~.lu:tción rconómica ·se practic.:m en Jos proyectos qu~ se 
pr::-s::ntan a los organismos internJcion::llcs como rcquisiro prcYio par:1 
obtener fin:¡,nci:tción. !\'o rrcomrnd:tmos que el Yalor original se base cx­

clusiYamcr:te en ~stos proyectos. pues es posible que ellos no sean represen­
tath·os de l~s pos:bilidades de inversión que se le ofrecen al sector público y 
tor.1poco es probable que s·..::an los proyectos que se sJerific:nían p:trJ fin::~.n­
ci:lr in\"ersi0ncs altern:tth·:1s. 

l~n.l cs-trate~iJ r.:1zono1Jle sería la de colcular-las tas:ts de rendimiento de 
~!~unos proyectos-de los sectores que se cons!dcran que tienen poca priori­

dad. A~:c·s de calcular su t:tS3. de rendir.1knto, es preciso convertir a precios 
de cuenta tonto los costos como .los beneficios de cada proyecto: pues de 
Oiro modo su rcnto.bilidad ap:trecerá en precios internos y no en divisas. 

t\o se recomienda. sin embargo. cmple:n uno de los factores de com·er­
sió:J gel)er.Jics p.1f.a cor.vertir un; tasa de rc:1dimiento en precios intemos a 

su1 Cqui\':tlentc en divisJS,_ pues estos _fJctores de conversión de gastos·sóio 

siryen p:l-:-3. c6:1vertir desembolsos en bienes y servicias a su equiva.!Cntc en 
d:\·is:ts. ·Por lo genl'r:-tl. no. hay form:t de pn:dl'cir lo rcbción entre una· tasa 
intl·rna dl' rendimicnÍo, a prl•cios internos, y el mismo rendimiento ex· 

prcsJdo en divisos. · , , 
El ideal serio que las ponderaciones que se emplearan para calcular lz 

rentabilidad media se bJsJran en juicios subjectivos sobre el gr~do de pro· 
babilidJd que tendrían esos proyectos, u otros semejantes, de ser sacri· 
ficadcs .si hubiera un déficit de fondos o si surgieran proyectos mejores. 

CUandO; no se conoce csJ probabilidad. es necesario recurrir .:1 métodos mi~ 

burdOs: por cjt;;mplo. puctk asign:.trse a cacl:l proyecto In mismJ probJbi!i· 
d:1d dt' ser cJncel:ldo, o puede h::tct:rsc v::tri~r b probabilidad con arrl'glo n 
t::~.m:tño de cada proyectO. Una ejecución sencilla de este últi!llO mC·tod< · 

co:uiste en igualar los cocficie:1tes de pondc:-aciún con la participnci<:r~ qu< 
lt' corrC\jlCJJ;c\t.: a c:1da proyecto en l:t ¡,..-crsión IOt:tl, rcpn.:~cnt:J.Q:t ··rül': 1: 

muc':.tra &: proycctus m:.trbin:dcs. · 
El níor origino! que se obtlcnc aplic:mdo el enfoque basado en los pro· 

)'t'Ctos ~t.' sitú:J. proh:~blcmente en tJll nivel co::rc:~.no :11 limite supniqr de 
v:J)I;f '1"'' IJ:J dr: f!llljlk:tr'.'-'· f1Ílr lo c.:"uul :.t: rn·ondL·ntLt r.:urne111.:tr L"OI! un; 
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cifra.de m:tgniturJ infc:-ior aLYalor prc,·isto de q. El límite inf¡;rior c!d \'al~lr 
oribin~l ~.:quiva!e ;d monto del ~osto t.¡l!!.: fl'pr~~L·nta ¡:.:trJ. el gob:eruo con· 

traer empr~stitos en el merc::1do intl.7"rnJcion2.I de capitalc~ pri\'ac.!os. L1 ta~:t. 
de inten's que s~ "Plica es la UBOR (tasa de oferta intcrbancari:, de Lm· 
dres) mfrs una prima cUyo valor varia segUn sea la situaciúll crediticia rlcl 

gobierno. La suma de b tas:~ LIIlOR más 1J prim;.~. sin embargo, es un valor 

que se expresa en tCrminos nomina.lcs y que ticnt' que ser t"'nv~:rtido .a 

·valores de poder adquisitivo constan e mcJiante la aplic.:tl·i.ém de un indicc­

dc precios adecuado, pJ.ra lo qut.: recomendamos un índice de lm pn.'l'iP:o. 
medios pondcr:tdos de l:ts importaciones y exPonacionl'S, pu~s t:mto el 
préstamo como su amortización se expresan en divisas. El custo qul.' cntraita 
contr:1er empréstitos en el mcrc:tdo finJnCiL·ro intcrnacion~tl cst[l ·ya ex· 
prcsado en la unidad de cucnt:t que con~:spondc y por Jo tantO no r~quicrc ... 
nucYas conversiones paro. que pu:!da utiJizJ.rse con!O un prec-io de cuenta.. 

Cuando no se dispone de suficientes datos de los prOyectos Jcerc:l del ren­
dimiento de la. inversión pública, se emplean a veces e·stadistic3~ de inver­
siones e ingreso nacional procedentes de las cuentas n:Icionaks· par:t deter· 
min.:1r el rc:ndin;icnto global del c:1pital. Los m~todos que se cmpkan_ para· 
calcubr q a p:~.nir de lOs do tos del ingreso n:1cional se bas:m en el sistema 
popularizado por Arnold Harbcrger y otros;~ en el que el rendimiento global 

se dcfme de la si¡;uiente m:tnera: 

[ 

Rendimiento 
glob;~l a 

precios de 
cuenta 

Y(FCE)•- S(RPC,) 
q = --~.::.::!....-_-::-"-:='...:.!:=::­

K tFCI) + L (FCE) + N(FCI) 

L1S existencias de bienes reproducibles, talés como los edificios Y l:t ~na· 
qui'1_;~ri:t, se calculan a p:-trtir de las encul'st:ts o mcdiantl· el córnputc~ de 
series estadísticas en función d~ valoreS corrc~pondicntcs n inversiones Y 

~Hart•er¡:cr y Wi~c:~n·cr (1977). . · . 
~~St· U}.:l c1 pruthiC"h1 n:.ó.nul n~·tu, l'll lu¡::lr d~·l inJ:lT\ol:' n:a·i,•n:•J. p.,r:. n·pn.·....-n:.lt ,·1 ,,.,.,~.. 

mkuto hru!O tld ,.;,pit;¡l (hruto. en ~·1 '('ntiUu d'-' qu..: \¡U l..· u ).O." h.• \k .. .-o:ll.l•h• l:l_lh:¡•r-·~·.'·"""' 11 · 
no~ lu. hcd10 lu prl•pio c-on el p:1~'·' :;¡ li.tS flctor..:~l p<H4l!C' c-1 ni•·d ~!~· ~um•:rrr.lh:_:.-ltJrl n l 
¡JT·c-ri~\ rl.c LJ\U.:ltio. En t:. .. RPC y en lo-. FC y;¡~ h.:~n 1cr:1do cr.1 C"ul"nt:t lO~ m1p;H:.\to11tldlh"l·w-.. 

.¡
1
.' 111 :nH'r:l 'l.'"' ,¡ \o" \'Ph i~·r.1 11 ~·~·u'1,•ut.Hhl\ 1kl l'll'lht.-tt• 11:h"l•lfl.d 111"111 1-<" 1''1·'' ,,, nonll'"l.111<1·

1 
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depreciaciones: ervalor de la tierra se obtiene necesariamente de las en­
cuestas practicadas para fines de avalúo. Dodo que Jos estu,dios de cuentas 
nacional.cs y d~ capital se expresan en precios intcn;os, hay que convertir 
esos "aJores a precios de cuenta mediante !J. aplicación de factores de con~ 
yfrsión o r"a..zones sectoriales de precios de cuenta. El ingreso nacionJi se 
conviene empleando el factor de conversión estándor, en tanto que para ias 
·exiSTencias del c~pita.l se usa el factor de conYersión de la inversión. La 
n~ano de obra calificada ~· no c3lifica.da se convierte a precios de cuen~a 
~plic:.r.do s~s ·razones globales de precio de cue~Jta respectivas. 

Cua~:do st! dispone de series estadísticas del capital e ingr-esos del capital 
p:1ra v::1rios años. se prcscnt:1 otrJ posibilid:td. cual es l.:J. de medir el rcndi­
raiento incremeñt:ll del capital, o bien alternativamente calcular ~~ rendi· 
n:ier.to medio ,a largo plazo del capital a pan ir de las cifras anuales. Sin 
Cmb:ugo, cualquiera que sea el grado de refinamiento con que se haya pro~ 
c-edido respecto de l:ls cif:-as de las cuentas nacioni3.les, la tasa global de ren~ 
di:-:1i~:nto del capital seguirá siendo una tosca aproximación con respecto al 
cdo:- que busc.::tmos. pues tanto las cifras de capit~l como los rendimientos 
Gr.! ca:~ital son estimaciones muy poco precisas. 

En ios dos métodos preferidos, los valores ~n años recienteS oscilan entre 
cr.·I~ivcl bferior de menos de un 3o/c y un nivel superior de 16o/o a 20%. 
('J.;:!.:-: do se considera aue la fuente de financiación definitiva es la inversión 
t.'~blica s.1criÍicada, el.v:llor de q que se emplea con mayor frecuencia es de 
ioc;-, a 12%. El valor original disminuye a la gama de Oo/o a 4o/o cuando b 
fuente probable de financiación la constituyen los empréstitos C>."tranjeros. 
Cori todo, estos valores no ·pasan de ser .sugerencias y su \'Crdadero nivel · 
dcpenc!erá de l3s circunst:mci:ls peculi:lrcs dC cada país. 

V. PRECIOS SOCIALES 

El aspecto más inno,·ador del método de va.iuación LMST es la integr.¡ción. 
de los efectos sociales (distributivos) y de eficiencia en Jos precios de cuenta. 
El conjunto compicto de precios de eficiencia de los productos9 la m:mo de 
obra y capital, así comO también los f:lctorcs de conversión d~ gastos. se 
recalculan en una perspectiv2. nucya en que se cambian dos supuestos fun· 
damentalcs del análisis de eficiencia., rcbtivos a la distribución del ingreso 
en un momento dado y a Jo largo del tieriipo; respectivamente. En el cálculo 
de los precios sociales se supone que una unidad adicional de consumo t~l 
vez valga m:ís para una persona de medios escasos que p:ua una de mas 
recursos, y que una unidad adicional de consumo en el momento actual 
puede valer menos que una unidad o.dicional de ahorro. · 

B:lsta aquí con esbozar esta modificación del pz:cio de cfi:iencia a .la luz 
de consideraciones distributivas, puesto que en mnguno de JOS estudiOs de 
países incluidos en el Presente "·oiumen se calculan pr:cioS social~: Tales 
precios se omitieron por razones práctica~: en la. r:nayona de ~as ofiCI~as.de 
pbnificación, la aplic;¡,ción de procedimientos, mduso rudm1ent.::mos de 
evaluoción de proyectos, requiere considerables esfuerzos. El desafío a cono 
pbzo. con que se enfrentan los org:misr':o_s_ de pl:mi.ficaci~n es. el. d~ esta· 
bicccr un marco coherente para la eva.JuacJon de las mvcrswncs. publtcas. y 
]a dctc~ninación de pi~cios de eficiencia es. el primer paso hacia ese ob· 
jcti·:o. El cálc:ulo de los precios de eficiencia es rcbtiv3mcntc sencillo y no se 
rcauicrc gran esfuerzo adicional par.:1 aplicarlo a nivel de proyccaos.. A 
m~dida que se ádquicr.1 mayor experiencia en el cálculo y uso de precios de 
eficiencia, podrá considerarse la. f.:l.Sc de e"w·aluación _social. mis avnnzada. 
No obstante, con,..·ienc dar un 'w:istazo a lo que queda. más allá de los precios 
dC cíiciencia porque ello permite aprcci:lí !J.. perspectiva en que se si1ú:1 h 1do 
~~ .;;&tódo de evaluación LMST, y percibir las difcrenri"' entre Jos precios 
de eficiencia y los precios sociales. 
· Se ("Omicnza por el numcr:~rio, que en el an:";.lisis de cfh.·iencia se de· 
fine como el ingr-eso nacion:1! medido en diYisas. Sin rmb:-~rgo. cu:1ndo c1 
ahorro y C'l co:1sumo se vJ.lú:m de mJncr:J.s difc_rcntc:s, y ri v.:1l0r <.~el consumo 
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C~;J~nd~ del nivel do ingreso del individuo, ~s preciso refinar la definición 
p3:3 evitar ~wdicioncs ambigu:t~ d~,.· Jos bt:ncficioS y costos económicos. Así, 
~1 :'IUill~rJno es el ingn:so público no comprometido medido en dh·is3s 
com·cn1~k·s.· . · 

:Lo ~plic,"ción de est~ ?efinic~ón m:i~ estric.ta de la unidad de cu~nta.per­
.mue_ <Opt-r en los prec1os soc1Jies d1fcrenc~Js que no se detectan en los 
pree~os_ de ~ficicncia. Se supone que sólo el ingreso público no com­
_pr~.,mc-ttd_o t1ene .\·alar homogéneo. En principio, todos Jos dcm5.s e:astos 
pueden tener difcrentesvoíorcs. y pora codo tipo de gosto har un pre~io de 
c.u,enta que traduce su valor en unidades del numerario. · 

. _En la pr:ktica. y co~o manera de simplificar el nnálisis. s6Io detcr~ 
mm:1d_os gas: os se hac:en obj~to de t,r.:H.lmiento especial. Normalmente. no 
se _d1S11.nguc cn~rc el uso de ingresos .públicos no comprometidoS para gastos 
.~_e_. cue,ntJ. cornente y su uso para m\'ersioncs públicas. Tampoco se con~ 
s:dera qu_e una u~idod de aho,-o pri\'ado difiera en \'alor de una unidad de 

. anorro publ:co, srb:en este supuesto puede dejarse de lado cuondo existen 
d:s;oondoce~ obvios. Sí se distingue entre el ahorro (público o privJdo) y el 

· c_c:!.sumu pn\'ado, Y dentro del consumo privado entre los difcn:ntes grupos 
de _lngr~.,sos. 

E~')Jrcsión gcncrai do! precla·social do un insumo 

Ct:ondo un producto o factor se compra como insumo, su precio social 
reg1stra dos efectos:· su costo de oportunid~d en función del producto 
s1crificado; y su efecto distributivo. 

G' = Q + C(FCC-D) 

r 
1 
r Foctor l 

Cambio 1 de con-

r ". 010 del 1 X[' 1 vccsibn -
ror.su~o 1 1 del ron· J a prec.os sumo a 

/ de precios 
\. mt"rrado J :.. soci:~lcs 

(1.43) 

Coeficiente de pon· .. 
dcti1ci6n distribu-
1inl que com·icne 1 
el consumo pri· 

,·ado, a diferente~ J J 
·nivdcs de in-

gtCS01, en el 
numerJrio 

l.:t difetenda entre el prCcio de cficicnci:1 y el precio soci:tl de un insumo· 
se h:~lla en el sogundo término de la ecuación (J .43). P~ra que ha va un efcc­
~o_, ~i!iiri~utivo, la transacción financiera debe incrcmcnt3r el i-ngreso d~I. 
vcnd.cd~~: respecto de lo que habría sido sin cll:t. Por ejemplo, si una unidad 
del· bien X se \'ende al precio de mercado de 100, pero se habria vendido al 
mismo ~recio :1 otr_o comprador en ausencia del proyecto, el ingreso 
m.o::cta:-:o del nbnstcccdor no vnrí:l. y no hJy efecto Oistributi\'o. Si, en c:-,m­
bio .. el bi~n X no ~e ktinía n:ndidr, en :.attsettcia del proycclo, el ;¡b:L\Icn:clor 
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obtiene un beneficio fin~nciero igual a la diferencia entre su ceSto de pll)­
ducción y el precio de venta. 

Otro requisito previo para que haya un efecto distributi,·o es que una 
parte del ingreso incremental se destine al consumo y no al ahorro. El 
ahorro adicional no se tiene en cuenta ¡icirque es cqui\'olcnte en valor al 
numc:-Jrio. ingn:so público, y no requiere m:!yor ajuste. La proporción con~ 
sumido, en combio, ~presenta un costo para el gobierno porque éste pierde 
divisas como resultado del gosto pri\'ado, C(FCC). Pero el mismo consumo 
representa un bei1eficio p:1ra el consumidor, beneficio que se cori\·ierte en 
su ,_·n¡qr, equivalente en unidades del numerario medi.J.nte un coeficiente 
del \·atar soci:ú, D. En este cqcficícntc de ponder:tción se tienen en cuenta 
(1) el vaior relativo del consumo adicional comp:~rado con cl.ahorro. y (2) el 
ni\'cl de ingreso del consumidor. La difcrcnci:~, entre el costO social del con· 
sumo adicional, C(FCC), y el valor social al consumidor, CD, es el valor. 
social neto del consumo. 

La vinculación entre las consideraciones distribucionales y los precios de 
eficicnci.:1 se ilusf:ra cOn un ejemplo del precio soc-ial de la mano de obra. Se 
reescribe ll ecuoción (1.43) del precio social de un factor para obtener una 
expresión especifica correspondiente a la mano de obra: 

G'·- = l:a,m,RPC, + C(FCC- D) + sD 
i . 

(1.44) 

social de la = sacrif~cado + neto del + neto _de 13 

[ 

Precio ] ( Producto ] (Valor social] [Valor social] 

mano de a prec1os de consumo desutil1dad 
obra eficiencia . incremental del esfuerzo 

La comparación entre la ecuación (1.44) correspondiente al precio social 
de la mano de obra y la ecuación (1.24) del precio de eficiencia revela que 
pucdcri registrarse diferencias entre los dos precios de cuenta porque(!) el 
precio social torna en consideración las variaciones del ingreso financiero 

· (C(FCC - D)): y (2) las variaciones en la.desutilidad del esfuerzo se con­
vierten al numerario mediante la función de valuación social mis bien que 
aplicando el foctor de conversión del consumo. 

Sin er.1bargo. la condición primordial para la obtcnciún de un· precio 
social de la m:~,no de obra diferente de su precio de eficicncil es que el 
ir.aslado de Ja mano de obra a un nuevo empleo dé lugar a una v:triaciún en 
el consumo a precios de merc:tdo. Así. si el nuevo salario del trJ.bnj:tdor ex~ 
cede del q~le pe'rcibiJ. en SU empleO anterior, C tiene y:i.Jor positi\'O, }'puede 
l)cg:~,r a ser equivalente al ingn:so monetario adicionJ.l pcrcilJido si el traha· 
j~qor no ahorra· ni paga impuestos adicionalc:s. Un:1 condición conexa es 
q{!.C el costo social de ia varinción en el consumo sea diferente de su \'alar 
~ú;:i:ll.' C(FCC) ~ CD. Comn ~e vcr:í en b :o.t•t·ciún rl'l:Hiv:1 J. Lt fu1u.·i."1u de-

... _,. ..-........... . . . _......,~ .. ....;.. ............... .;... 
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va;u~ción, CD ex""de de C(FCC) cu:1ndo el consumo per cápita del traba­
jador es inferior al nivel crítico de consumo. 

- De este modo, el precio social de la m:1no de obra resulta inferior a lo que 
seria de otra manera cuando el nuno empleo rinde ingresos monetarios adi· 
cionalcs (consumo) para el trabajador y el ingreso del trabajador es inferior 
al nivel critico de consumo. El efecto en el consumo sería nulo para los 
trabajadores cuyo ingreso per cápita correspondiera al nivel crítico de con­
sumo p~esto sue C(FCC) = CD. Por último, el efecto del consumo in­
cremen!~ el costo soci~l de 13 mano de obra si se contratan trabajadores, 
cuyo r1i1'el de consumo p~r cápita es superior al nivel critico de consumo, 
con sabios m:ís elevados, puesto que C(FCC) > CD. La m~gnitud del 
efecto del consumo en el precio social de la mano de obra para trabajadores 
con un determin::do nivel de ingresos y una variación dada del consumo, 
depende de los valores usarlos en 13 función de valuación social. ' 

Ei tercer componente de la ecuación (1.44) es la desutilidad del esfuerzo, 
,.aluada: a precios sociales, experimentada por los trabajadores que se 
ti:t!.l:dait a un nuevo empleo. En el an.álisis de eficiencia, basta con conver­
tir erte v::lor a precios de cuenta usando un factor de conversión adecuado, 
pÓrque .. el numerario es sencillamente "dh·isas". En el análisis social, sin 
embargo. la desutilidad del esfuerzo debe valuarse con referencia al nh·e! de 
ingresos del trabajador en relación con el nh·e! critico de consumo. Pero las 
nriaciones en la desutilidad del esfuerzo no dan por resultado un corto co­
rrespondiente en divisas para el sector público, lo que hace innecesario 
defmit el \'alor social neto como s(FCC - D). 

Eipr!stón general del precio socinl de un producto 

ELv~lor social de un producto es simétrico al corto social de un insumo. El 
bení:ficio-.social neto total de un proyecto en un alio dado es el siguiente:_ 

8' =E- F(FCC - D) 

r 
Bentf>C'óo] [ Vo.riu;oo] • n~~· . _ netadtl X 
ptT'C'101 c!e con tumo a 

~ ef~ticnei.l pn:cios de 
· mcrrado 

l 

r 
Fa<IOf de ] cronvcnión 

l
dcl cons;.mw 

1 pn:CIM 
'OCi::l:CZ 

(lAS) 

f 
COffci:nle del 
pondC't~ 
distribu~il·o 

qut c-onvu:n~ 
ti eor.n:mo 

dol '""' 

1 
privado~ 

c!i!trenlt' nive. 
IM de in1o'l'C'\OS· 
al numcurio 

J 

Si se c<Ímpar~ la ecuación (1.45) con la ecuación (1.43), relativa al co~to 
:.oci;;i de un· i:nsumo 3 prcci0~ s.oci.1lc;;, ~e oh:.crv:l r¡11e el tt-rmino rli;.lrihi!iivn 
es l)c:~itivv CUó!.tH.!O ~ rrat<~. de un in~~mo y 11cgntivo cuamJu se tratad~ t!n 

. 
~-· 
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producto. Esto es, para que los beneficios a precios '?dates <B? e~cec!on los 
beneficios a precios de eficicncia-(E). el costo del mgrcso pubhco c;ue se 
pierde en consumo privado, F(FCC), debe ser inferior al beneficio c!c! con­
sumo adicional valuado en el numerario FD. 

La valuación de los beneficios a precios sociales consta de dos cta;>as: la 
primera· consiste en valorar los insumas y product?s se~ú.n el métod? de 
análisis a precios de eficiencia, y en la segunda se Jdenuf1can los pos• bies_ 
usos de los beneficios financieros netos devengados del proyecto y se volaran 
en términos del ingreso público. 

Estas dos etapas pueden ilustrarse claramente con un ejemplo. Se supone 
. la. ~x.isi~~ci:! de un proyecto agri~:ola que genera produclos comcrciaiiL;Jdos. 

cuyo valor de mercado es V, y que utiliza diversos insumes co~m:rcblizado~ 
:y no comercia.1iza·das cuyo \'alar de mercado es E¡ lvfi. Por ulttmo. habra 
di\'ersos insumes de mano :de obr.::t, cuyo valor a precios de mercado es L 
El análisis financiero determinarla el beneficio financiero neto (F) en un 
año dado como sigue: 

[ 
Beneficio l 
fin~ciero 

neto j 

F= V- EM¡-L 
J 

(IA6) 

= [. ~.:~~·~ ] 
a precios 

de mercado [ 

Volordelos l [ Volor.dclos l 
in sumos - sc:_rnc10s dr 

producidos a rn:mo ~,: obf3 a 1 
precios de prectos de J 
mc:rc:tdo mcrc.:t.do 

Este beneficio financiero será percibido por agricultores de di~ersos 
niveles de ingreso, y para simplificar el ejemplo se supone qu~ todos mcrc;­
rncntan su ronsumo a precios de mercado en un monto cqmvalcntc. Ast, 
el proy""to dará por resultado beneficios a precios de eficiencia netos (E) 
como sigue: 

[ 

Beneficio ] 
neto a 

:. precioS de 
cfici:::;c~ 

E= VRPC. -l;M¡RPC¡- L RPCL 
J 

[ 

Valor del ] [ · \'olor de los . 1 
producto _ ins~~os 

= a precios de: - produ_cados a -
efici,:ncia p;x·caoc; de J 

cficic:nc-i.t 

(1.47) 

1 
V olor de los l 
uo·iciosde 

m.1n~;~ ~e obr.1 :a 
prl·t:tl)S de 
dicknci.1 

. Se supon,c que todos los beneficios financieros se consumen. Ll. v:~_r.i.:Ición 
neta d~l.c~nsumo scr,á. igu:~.l a Fa precio~ de mercado. Esta \-:!~~r1on ~e1 
ror\·~.tllll~,-... ~i:;ir:1 b p 1 o,·i~i_t'u¡ tk hil'nr~ ,k t."OH\111111~ ptu \'.:1l11r ..¡,. 1· ;'_P"'~'II 1' 

·de mercado; Cuyo costo a precios de cuenta sera St.'nclll;.~m~utc l-(FCC'). 

. . .... ~ .... ·- . ~· .... ··-~-~ ............ 

l 

'' 
' 

i. 

¡ 
¡ 
1 
! 
¡ 

¡ 
' ¡ 



60 

E~tC' cosro ~) .. "'i:.J·dr! :Illr.lt'lHt) ~:n c1 cc~nsurn.o ~encr:~.dn pcr el p~oyr~t-J-Sc \'e 
t~::~¡Jt'nsad.: po..~r d ,-,:lor S\'•.:i:II dd :Jun~ ... ·IHtl en 1.:! consumo. que es rl vJlor 
dd <'l"~:;..;ümo \:l pn .. ·;.:it)S dt.• mercado} :.Ijlis!.Jdo por e! coeiicicr.tc de "Jrmdera-. 
ci~~ db:ri}:lt.::!,·:~. pcrtim.·I~h: lD}. E:-:w es, el ,.,lfvr socid n!'IO de Í:t~ varia- · 
cíoncs del ~..· .. msumo es len este caso): 

FIFCC)- FD (1.48) 

r Costo del. l r Valor del , 
1 

consumo 1 
1 

consumo 

J 
a precios 

J 
a precios 

L soci:tlcs L sociales 

). FOr lo tanto el beneficio-neto total ~precios sociales (B')·d-el proyecto en 
!::: :1üo c!J.do es: . · . · 

B' =E- F(FCC- D) (1.49) 

Ha) al~un:~s silu:H:ioncs qúc pueden d~tr !ligar a ,·ari::tcioncs en el con­
sumo: ~ 1) cuando como ·r..:sult:~.Go 'dd proyecto los trab.Jjadorcs perciben 
~ai.:1rics supcrior~s: (2) cu;ü1do los inversionist.::ts obtit:ncn rL'ndimit>n~os 

>urcriores del capital invertido; y (3) cuando los beneficiarios de los proyec­
tos d~,.· infraestru.:turJ públ:ca FJ.f:.:Jn cJrgLlS nomin:dcs (o no p:tg3n cargo 
:tlgur.o) J1ur ~.·1 c~o de los nu1.:vos ~ervici0s (por ejemplo. usuarios de c:trrc· 
kras Y bL·ndic:J:ios de proyectos de c\cctriflc.:lción rural o. de abastcci· 

·_tn_ici:T.O urb:tno de agua). La función de Ya\uación soci:ll Us:tda. para cJ!cular 
C!_ v~\o; de D rcca~ m;i!) en la. oficina·nacional de. p!Jnificación que en los 
~~JiistJ.s del proyecto. si bien el grupo dct:.:rmin::tdo que experimenta )as 

\·:tri:J.cion~s d;: consumo y, PC?T lu tan tu. !Os valores específicos de D utiliza· 
dos se C>tableceron al nivel del proyecto. 

Ccdicicnt.> de ponderación distributh·a 

En el análisis social las vari"ciones del consumo de los individuos tienen ta~­
to cos_tos co:no.bcncficios en términos del numerario, ingreso público. La 
fu11ción de \':J.lu:ación que mide el \"alar social del consumo adicion:.~l en tér~ 

minos del numerario tit.:nc dus componentes. El primero mide e! ~·alor 
~el:ith:o dd CO:"J(_,Umo adicionJI p3rJ. el consumi_dor, en tanto que el segu~do 
compo_r.c-ntc \-':!lúa este- consur:.w en términos de su v.1lor en el numerario. A 
contin~ación ·se.considcra cad:1 p:u1c scparad.:1mcntc a fin de explicar cómo 
form:,·n p:1ra. D un.\"alor compueSto. · . 

El ~on!)umo medio pl:r -c;'tpita n. precios internos (C) sirve de pUntO de 
r:fl'rcr:cia p~r.a es~a función. La utilidJd social m::~.rginal del consumo 
r;tcJi,~:J. en prr:cio"s ele mtrc~HJ-o e~ ~'e· Se ~u pone que este valor dcp':ndc de 
~na fuhciún de ulilid3d margin:.tl muy ~L'nci!!a en que un pcqudto aur:H..:nto 

............ 
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propotc-icn:tl éc1 consumo. !-.C/C. d:\ lugar .1 tml tln:lin:lcilm pr<1porcion:\l 
const:lrÚe dC' su utilidad soci:ll margin~l. .1 ~V,-1\~1¡. 

El p::.r;'tmctro qu~ describe b fom1:1 C'n que la utilidad margin:ll \'ari:l con 
el consumo es n, la ebsticid:~d.dc la utilidad margin:1l. Se tr:tta dd mismo 

parámetro de elasticidad que figura en la fómmla de la taso de inttrés del 
consumo, ecuación (1 .6). El par:Ymctro n es el vínculo comün ·entre el coefi­
ciente de pondcroción de la distribución del bgreso y la tasa· de intcn:s del 
consumo. Hace comp3[ibles nuestras mediciones. tlc !J, u1ilid~d m~rgin:.~l 
dcciinantc 4cl consumo como aumento real d"l ingreso (y dd c<msumo) a lo 
largo del tiempo y de las variaciones similares en la utilidad marginal C'0rres­

.pcndientc: a diferentes ni\'clcs de i11greso n::tl en el mismo pc.riodo: 
'POr consiguiente~ la utilidad marginal del consumo. lt'(", es función de 

dos valores. el nivel de consumo de~ indi,·id~,;o a precios internos. r. y el 
p:s.rámetro de clasticid:1d, n; 

(1.50). 

.Sin embargo. la utilidad marginal dcl.consumo en el componente ingresa· 
de !a función de \":liuaciún social se mide en ~~·rmi:1us de 1.1 utilid:td m:1rgin~l 
del consumo en ei caso dt: individuoS de ni\·cl de consumo medio. J.\'¡. Este 
cocficil·nte de ponderación se dc.;nomin:t. d:. 

d=-("=~= ~ w . -· (- ). 
lY¡ c-/lt e 

11.51) 

Para valores de n superiores a cero. d disminuye :tJ cJe,·ars~ el nh·d de 
consumo. y al aumentar el \·alol- de u se .:lcelcra la tasa de disminución de 
el. Así, p·ar ejemplo. un:1 unidad adicional de consum,.i par:1 un individuo 
cuyo nh·cJ de corisumo cqui\':1.1" ;1la mit:ld del promedio. y para qukn" e-s 
igual a 2, tiene un coeficiente de ponderación de 4. 

d= (-1 )l = 4 
0,5 1 (1.52) 

En cambio, si n disminuye a 0,5 se obtiene para d un \'31C>r de 1.4: 

el= - = 1,4 ( 
1 )o.s 

. . 0,5 -

.El valor den se TClaciona dircclamcntC Con ios objcti\'OS de distribuciún 
del sector público. Como se indicó en f:t sección sobre la t:ls:t de interés de 
consumo. ltlS yaJures pl.:msiUks d.: n se sitúan probahlcnu:ntc cntr\· 1..'\!fll ,. 

3. Un ~obicrno que tenga la firme intención de redistribuir el in!!rl.."~u J lo.s 
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h0gares más pt~~res :tsignará a 11 un \':tlor superior .1! que Je dará un go-­
_bie:-no que só~o tiene intcr~s lir:nitado en re'distribuir el ingreso. El análisis 
dé efic:~nci.:l. es un caso restrictiro· en que n = O y d = 1 para todos Jos ni-· 
\·eles de cor.sumo. La ponderación de d:stribución es tnmbién la -unidad 
cuo.ndo el consumo adicional corresponde a individuos de nivel de. con­
Sumo medio. · 

El segundo elemento de la función de valuación social es el valor de u~a 
un:dod de ingreso·público exprcsodo en unidodes de lo utilidod marginal 
del consumo JI nivel medio. Si estC valor se d~nomina ~·. y Vr'.r es el valor 
social marg:nal de una unidad· dc.ingreso público medida en divis3s, ~~ 
~bti('nc 1<? siguiente: 

w 
v=-' w, (1.54) 

Para ~:t· intt!ipi":et:J.ción más sencilla· d'e \', se usan los supuestos siguien­
tes. Primero. la_ cnid3d m:irginal de ingreso público se destina a 1~ inver­
s:é:~, o a o!ros usos d~ igual \'alor. En segundo t&nnino, los beneficiarios 
C~! ing:-eso pl:blico m;!rginal son individuos de nivel de consumo medio. 
En tc.-ccr lug:tr, el rendimiento por unidnd de ingreso medido en precios 
Ge Cil!:r;;J y d<:scon:.:!.dos los g:tstcs de depreciación es q. que se supone es 
cor.!s:..:m:do í:l:egr:tr:'lcj¡tc por individuos de nh·el de consumo medio. Por 
últ!mo. el v:l.ior de q no varía con el tiempo. 

i:l valor actual de la corriente de consumo producida por una unidad de 
ir,·:·ersión pública cs. por lo tanto: 

q 
(l. SS) 

FCC(I + i)' 

que, suponiendo un \'Olor constante pora q, se simplifica como sigue: 

,. = _q __ 
(FCC)i 

( 1.56) 

1'\ó:cse que lo tasa de dc>cuento que debe usarse en este caso es la TIC 
pO~quc q/FCC es el valor de una unidad de consumo medida a prcci~s in­
trr-:-:os qu!:' corrc\pondc a un indi\'iduo de nivL·I de consumo medio. 

·Es po~ibl~ :~hora escribir D t_cnicndo exprcs:~mentc en cuenta los c.;os 
compo;,cr.tes. El valor sociaÍ de una unidad adicional de consumo, cuand~ 
le CO!'Tt:Spondc a un individuo dt: ni\·cl de con~urno i, e~ como sir.uc: ·.··' 
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}\Tl'; 

d· W-
D =_!_=-'-

' V W.t 
(1.57) w t 

w, 

O bien, en término de los parámetros de d y 1', la ecuación es como sigue: 

D;= 
(:)" 

(1.58) 
q 

(FCC)i 

Tamb;én es conveniente expresar D en términos de c0 , el nivel de con­
sumo critico; n, el parámetro de elasticidad; y FCC, el factor de conver- · 
sión del cOnsumo. Se recordará que el nivel de consumo critico es el punto 
en que Una unid3d de consumo pri\'ado adicional \·ale tanio como Ur13 

unid.ad de ingn;so público. Esta expresión de D es, entonces: 

. (".)" D,=.FCC -
e, . 

( 1.59) 

Para apreciar la similitud de I:IS dos expresiones de D. cabe elegir una 
situ:~ción en que una unidad de consumo correspondr 3 una persona de 
nivel de consumo critico. Aplicando la lógica del análisis social. el Cf.JSto 

soci::I en divisas de proveer el consumo adicional a esa persona e-s exacta­
mente igual a su valor social; 

FCC-D=O ( 1.60) 

Si se reordenan los términos, y en la ecuación (1.60) se reemplazaD por 
la ecuación (1 .58), se obtiene: 

FCC-
(:.)" 

=O 
q 

(FCC)i 
(1.61) 

.!L= (:~)" i 

Y si se incorpora este rcsultaóo .:1 fa ecuación (1.58). ~ obtiene: 
o • 
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.. 
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(ry 
D' = _ __,_;_e'-', ! __ 

Fcc(;.)" 
(1.62) 

= Fcc(c*)" 
C¡ 

D;'= 
(;)" Fcc(:J = 

q 
(1.63) 

' . ~: . ·-
(FCC)i 

:La ecuaciór: (1.63) revela una interesante relación, cual es que Jos va­
Jcces más altos de ,. (causados, por ejemplo. por un valor super¡or de q o 
i~fC:ior Gr: i) reducen el nivel de consumo critico, e*. Como resultado. se 
esr~r::J.rb que la prop0n:ió_n dt.: personas situadas en el nivel de consumo 
critico o por deb:1jo de éste 'disminuyeran a medida que aumcnta~a la pro­
ducth·idad de la inversión pública, o al reducirse la tasa de interés de con-
sumo. 

La vusié~ z!Jr.-·iada d.c la función de valuación social que se presenta 
rn b ecuJ.ción ( 1.62) es aplicab!t: también a situaciones más re::llistas; lo 
que varia es el \'3lor _del nivel de consumo cri~ico us:1dó en la fómmla de D. 
Por ejemplo. en una expresión más realista de \'se tiene en cuenta la· posi­
bilid"d de que al:,:una proporción de los beneficios económicos netos se 
r1horr~n y :-..:indcrt_::m. Esto tiende: a-clc..,·ar el valoi de v por encima de 10 
guc ~cria ck otra m.:J.ncra, y da lugar a url nh·cl de consumo crítico más 

b~jo. 7 Dada b dificultad de obtent:r·estimacjoncs precisas de e* y 11, las 
:-ciaciones de csic tipÓ sir.·c_n como pruebas de coherencia p:ua los dos 

. par5.me_tros de la función de valuación social. 

:: . ..a t:J.S3 de descuento a pn:cios sociales 

·!_a t~sa de descuento que se aplica. a los beneficios soci:llcs netos p2.ra ob­
"..cner :;u vaior actu~l o que se us~~ como t:tsa límite de rendimiento c;lc los 
¡noy,.:ci.Os que se C\·alú~n. a precios scx:ialc~ no es ncccsari:~.mcntt: l.1. tasa. 

q - Jt¡ 
v= -.--IFCC 

, - Jq 

( 
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que se emple:> en el :>nálisis de cficienci:> (q). L: ::..;" :~ descuemo soci3.1 
(tasa de interés contable) es la ta$.3. de imcn!-s n L.:. .::._! 5e usarí~n íntegra .. 
mente todos los fondos de inversión públiCa, cu::.:-. .:: ¡: 5 pro}etto5 públi­
cos se eyaJú:tn en cu:>nto a su n!ntabilidad socid. Ce~:~ q, la TJCO tos un 
paiámctro nacional calculado por Ia oficina de ;::.:::..:-:::~:.:ición o la oficin:~ 
esta!~! del presupuesto para aplicarlo en las evalc~.ci·.'~ts de proyectos. 

Cuando la financiación adicion~l p.3.rJ. -el proyec:0 ;-:-.. "'\'ic-ne dd c>..1erior. 
la tasa de dcsccento que equilibra !J. ofl'r13 y la ck:-:~.:mda .de im·cnión 

pública es el costo marginal de i3: o.bte.nción de crec:t.:~ en el c:-xtcrior, y en 

este caso q .= TICO = costo de obtención de créditos <n •·aJores rcaks. 1\o 
hay ninguna diferencia entré las. tasas de dcscucr.to 3 rrccios sociales y a 
precios de cfiC"iencia. Pero en una situación d~ prcs~p:.J::-s:o de in\'crsión fijo, 
la tasa de inten~s contable es la tasa interna de rcndi::1i~:nto de Jas invcr­
sion-:s rna¡ginalcs cu::.ndo tanto los bcnciicios como los costos se han cva· 
Iuado a precios sociales. 

La TICO será niayor que q si Jos beneficios económi.oós netos de los pro­
yectos públiros marginJ.Ies son devengados por indidduos cuyo nivel de 
consumo es inferior 3! consumo critico. porque en cs:c C.:!SO el ..,-alar social 

neto d_cl consumo adicional rea.lz:1los bene-ficios ccor~úm!cos netos y Jas t.1s.1s 
de rendimiento del proyecto aumentan por sobre el nh·et que rcgistrJ.O;.~n t:n 
eJ análisis de eficiencia. Si el impacto distributivo dl· la inversión pública 
marginal favorece a individ~os cuyo ni\'cl de cor.surr.o es. superior al critico. 
la TICO es inferior a q porque el v:1Ior neto de los l:-=n":ficio~ cconómic.:o~ es 
inferior :1 lo 'que era en el análisis de· cficicnci.J.. lo que- n.::duce tt'i t:tSJ.S de 

rendimiento del proyecto. 

VI. RESUMEN 

Con esto ccncluye el presente esbozo del sistema LMST de precios de curn­
ta. Se ha subrayado la forma en que se deben estimar en un estudio n:>­
cion.JI !.os preciOs de cuenta de tres amplias categ01ías cconún~k?s: bi~m.·s y 
servicios. mano de obra y c~pirat. Los pnx·io~ n:~ciun:1lcs de cu~ma (o 
paro:1mc1rqs) son de utilidad en los an:'disis gcncr:tks de politic:t l'CunUmica. 
pero su apl!caciOn mis inmcdi:J.fa corresponde a 1:1. l'\':lluJ.ción de P",)''-~rto,. 
~cstinad3: a v3lora.r los insumas consumidos y los productos f!l'Ih:r;,;th''S por la 
i~vcr~iú:1 pl1hlica. Se ha postulado que b \'JitJ;H:·iúll '-·orr~~,.·1:1 C.l' lo) 
hcndici~~s~y co;-,.to:; úc proyectos en el scctof pllblin' l·omtun· a l!ll:t Jlh:jt>r 

~\ignJciúq de recursos y conlribuyc a un mayor crccimil'nto cc~.múmico. 

;~! c:l!~~lo de Jos precios de cucnt:1 puede incnrpor;1rx.c :a~imismu I:J (''lJU­

~i~ln:tri;]ll de b "'l'aidad tli·.t¡ihu!i\':& ln¡h·cw_dr 1\1\ hnlclid;llil.h ,h•l¡tn'· 
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yecto. si bien esto s~ponc un costo nd:cion:~l en cuanto :t inforrn:~dón. tiem­
po y recursos hum~nos. Sólo se ha bosquejado de la m3nern mis es' 
querr.ática como los ;:.spccios dis¡rihuti\·os y de cfidcnci:J se combin.:m para 
configt.:rar los precios sÑ:iJics. LJ mayor impon.:mci:~ atribuida a los precios 
de eficienciJ responde a ~o;,sidcraciones de ordt'n más bien práctico que 
ideológico: si bien son escJsas !Js oficinas n:tcior.:iles de p!JniiicJción de 
pJÍS.Cs en dcs.:J.rrollo que log<~n calcul.:lr y Jplicar correcrJmcnte los precios 

••. _,. . !.h 

de eficienciJ, es impo~ahre· Caminar esta fase antes de avanzar al cálculo 
mis refin3do de los precios sociales. Sin embargo. los dos contextos de la 
evJluación de IJ inversión no debe;, considcr3rse recíprocamente exclu­
yen!"t:s. Tanto los precios sociJles como los de eficiencia comparten un 
marco teórico comú:-1 y g;an p2.rte de los daws y la c~pcrienciJ adquiridos 
en el conte:\i.O de la eficienciJ pueden aplicJrse con provecho cuando se 
trata de c.::dcui:J.r y utilizar prec'1os sociales en el análisis de proyectos. 
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3. EL EMPLEO DE LOS PREQOS SO :VIBRA* 

R. N. AfcKean 

EN Ct:ALQUIER ·industria se puede sustituir algo de un insurno po: 
cantidades de otros insumes para producir bienes particulares. 
H1 , S y 0 4 se combinan en proporciones fijas para producir áC::do 
sulfúrico, pero el azufre pucde·sustituir al oxígéno en cantidad~$ 
limitadas si una empresa reorienta su esfuer-zo v le imuorta jTIC· 

nOs la existencia de azufre y más la Prcvendóti del "de~perd..icio" 
de oxígeno. También es posible que los consumidores sustituvan 
uh producto por otros para alc~nzar un nivel ·dado de satisfav 
ciún. Aun Robinson Crusoe hubo de rcc6noc"cr taies scstitudones·. 
L1s rc.zones marginales de cal7lbio, o tasas de sustitución entre 
los bienes -insumas ·en 1a prodt:cción o el consumo--, pu~den 
(ansiderarse como razones de precios. 

Cu;:u~do los precios se emplcJ.n en. fonna ·explícita para intcr .. 
combiar bienes librem~nte son llamados precios de mercado. Si 
lél r,aso1in3 cuesta tres pesos el litro y el querosén cuesta U."l ~eso 
el litro. estos precios nos di~en que un litro de gasolina p~ede 
cbtcncrse sacriflczmdo tres litros de qucrosén. Cunndo los nrc­

·-cios :cstá:J implícitos en los intcrca.."'Tib~os que clcbclÍ2.n hac.érsc 
p~ra m<!xim.izar U.'1a función-objc~ivo p:tn:cular (o para ininimi­
zor· una flJnción .de costos). los llarna.mos "precios sombra"'.l 
Tales relacioi!Cs de cambio emergen de las sombras si minimiza. 
·mos el cesto ·de proveer un nl!il!cro cspedfica:3o de elementos 
n:;tritivos en la aiimcntación di~ri:t. S-...rgc Un:1. secuencia o f3-
mili~ cic: precios sombra cu::mC:o exploramos una serie de po"si­
bilidJdcs ·u e prodUcción cornbinJdas (el mi.··d.mo de Y po:- cada 
ennticbd de X qne ~e produ7.car a partir de conjuntos de posihi· 
li_d:tdcs de producción individuales. Tal secuencia surge t2mb!~n 
cüando dcrivamcs una lista de posibilidD.des de produc::ióTI Cn 

· términos de valores más bien que de bienes físicos, si adoptemos 
una estructura particular de valores o función de preferencia 
(por ejemplo, si aceptamos la estructura pa-rticular de valores 

• 
("'':, 
'-·· 
• 
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Tales r-zoncs do íntcrombío p~ulan en la.s · ~ombras bajo cl .. 
comunismo y bo.io el capitalismo por igual. Corno la muerte y los 
impuestos, siempre están con· nosotros. Advi¿.rtase que los pre­
cies scmb;-a adecuados dependen de la funCión que deseemos 
rnoximiz.<r. Recuérdese tarnbóén que no hay alguno. función de · 
prefercncb que sea inhcrcntcmcnt~ coricctn en l::tS dccisior.es ·~~e 
a(("ct:-:.r. a Yad:!s personas. Una perSona puedo! tener u~a fun~JOn 
éc utilidad que scá claramente correcta pai·a é!. Es conceb1ble 
que tres personas estén de acuerdo en todas las elecciones, o que . 
acuerden guiarse. por los resultndos ·de !;.1 ~egla de la mayo.ria 
0: de los m.crcados libres en un m2.rc·o espcdficado, o que dele~ 
cucn toda la autoddad en U:J3 de e lbs .. Pero si u..r1a ·de tales 

. Personas d..isiente puede. .sufrir en silencio .. tratar de persuadir a 
Jos demás, o luc~ar, pero no hny una. elección "cor:ccta", _o una 
función de preferencia del grl'pO correcta en última mstanc1a que. 
deba m2..-~imizarsc. · · · 

Esto p..:cdc :?.dvcrtirsc con claridad si ~os. irn:1gin~n1_os ·a .nOs­
otros mismos y a otras ·dos person;~s escogiendo un:t p;hcub para 
verla los tres juntos· (o decidiendo c~:Jlquicra otra cosa ~u~ nf_cc­
tc a los tres). Si h:1y desacuerdo, ¿ct~;íl deber-á ser el cn~e_r!o: 
m:1Ximiz2r la utilidad de· .un individuo? ¿"Maximizar la utthoad 
de uno sujeta a restricciones se~n l3s Utilida~es ~e _los otros_? 
·La regle, de In mayoría? ¿E·;itar la vio1c:nci3? ¿M3.XJrru.:J.r ln utl­
tc1::id 2 :r~c::ada (si !as utilid:tdcs indhidu:1les. pudieran medirse)?· 
·O r!ccPta~ 1os resultados del intcrc~mbio.vo1untZlrio (q~tc 1"'cr-
~itc a c<!cb persona maximizar su utiliqad micn~r:l~ no dismin~· 
ya la utilidad de nadie más)? La lógic,a no·n?s obliga a prd~':' 
al cuno d~ estos resuitados: no hay prueba ael curso de acc10n 
q;e sc:1 fundJ:nenta1:-nc~te ~orrccto. Y po"r· ]o ta~to ... no hay un 
conjunto úni::o de 1:rccws somb~. que s:a el. corre-te .. _. ,.. 

Los .... 25tos del gob¡c..-no son dec1si0:1CS u e gn1po. _e_s dcc1._. ele .. ~ 
cionc.s ~:J~ afcct::m· a mt!:.:has pcrson:is. Esto no qu;cre dcc1r_q~:e 
cxfst<J. 1.(n3 cntidnd que como grUpo t9mc _decisiones. l:as cl;.:ccii.). 
n~s S' . .H1 hcch~s por indhiduos: en c1 goh}crno por los senad?res 
individu-.J1::s, los· diputados, los· funcio1l:J.rios, empleados, m1cm- .. 
bfé.S' de or~~nismos, votnntes, etcétera. Pero cada pcrsonn, ai asu-
m:r su~ po;icién, toma· Cn cucnt:l los deseos expresados o scntl: 
dos, Jns recompensas of.rccidas y lbs castigos con _que a_menac~n 
ot:-.os' .. Así pues, los individuos tornan las "d~ci~!ones, pero ~~l_e.s 
C',-ccciOnes no son ~n modo:alguno jndepcndientcs ,d.e las o. pmlC>­

• Extract:J.do de R. N. McKean, .. Thc use of sh:1dow pric-r5 .. , S. B. Ch::~.s:: 
fcnmp.), ProtJ/cms iu Public Expcnditurc Ar1atysis, Thc BrookinLs Jn~tillltioñ, ncs· de. .otrns personas. De igual m9do, en 1:m tazón ~e ~;::ni,c:ls 

resultante de un proceso de intercambio voluntario j. · 

19M. pp .. 33·52. . ·. a'étúnn bs canicas individuale~. pero la ncc16n de cada una de 
1 Se encuentra un c:~:cclcntc trntnmicnto tr.idicional de este conccp~o éo cll~S ~Clc¡1 cnc.l~ de b.s ·posiciones y acciones de }as detpás.. · . 

Dorfmc:m, s~muclson y Solow (195S); di\"CTS:!.S págin::~s. Yé:lSC UO:l rl:!rJ. !'¡'C'- d 1 b 
,;o:ntación clcmcnt~J de la idc~ (.:mnq:.::: no ::.e ~mple:1 el tCrmiLo· •·prCcio , /;.:;( -cu::s, las elecciones aci'-ca de loS gastos e . go !erno son 

• 

. sqmbr<l") en Alclúan y Allen, 1967. pp. 165-174. · ~"cicccÍr);~~s de gruj1o'~ para las que (como ~ntcs vimos) .~o hay 

·----·-············ ··--·--· .. --- - ........... . 1 ·-~·-- ·-·-- -· ...... ··--· ..... --. - ...... ~~na fu:~,~-n~d~~r:~~::~¡: ~~.~~c~ .. :~:-~][i~~:.¡~~t~~n.~:.a~-:~:Cl~ _1 
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. ~on elecciones cuya ca!i~ad de preferentes no pueda someterse a 
. nl¡:una prueba fillal. Un corolario de la proposición de que las 
elecciones de grupo no pueden someterse a nin¡;una prueba fi:tal 
és que no hay. al¡;ún conjunto .de precios o ·de razones de in ter. 
cambio que sea el único correcto. Si yo soy un dictadtJr, un con­
junto· de razones de intercambio es· el adecuado. Si usted es el 
clictador, un conjunto. distinto ·es el correcto. Si con\'enimos en 
ruiarnos por los resultados de la regla de la mayoría, cualquier 
función de preferencia (o familia de funciones) que esto ·i:noli· 
que -si pudiera. ser identificada- exigirá otro conjunto de 'ra. 
zoncs de intercambio. Si convenimos en aceptar los resultados 
del intercambio volunwrio a partir de. una distribución dadacdé 
la riqueza, otro 'conjunto de precios sombra resulta ser el co­
rrecto. En realidad, todo gobierno se ¡;uia por una mezcla com. 
p!Cja de reglas, restricciones y autoridad discrecional.· ·siempre 
hay una ·incertidumbre inherente en las preferencias implicadas 
por un proceso colectivo de toma de decisiones, en las preferen· 
cins de cualquier sub grupo al que se refiera un análisis, eri las res. 
tricciones que deban tomarse. como dadas y las que deban to­
morse como· negociables, en los hechos tecnológicos y las posibi. 
!ida des. de sustituéión, etcétera. En vista de tales incertidumbres, 
tenemos_ una percepción más oscura toda,;a de los valores que· 
deban asignarse .a resultados altemati\'OS y de las razones de in· 
tcrcambio que resulten adecuadas. 

Cuolesquiera··que sean las superficies de preferencia y los pre­
·Cios sombra que se utilicen, debe tenerse en mente que los precios 
dcsemr)cñ~n un p~pel muy generalizaGo en los análisis ec6nóri1i· 
cos de los programas federales de gastos. Su función general, 
c.;mo <:~ntes vimos, consiste _en la pro,·isión de razones de su.stitu­
ciún adccU~das que permitan a una economía akanzar la eficicn­
ci;,, pero los precios desempc1ian esta fundún en todas las etapas 
,:rl :málisls, no s6Jo·en-los documentos fin3lcs que se presenten 
~ los ~!tos funcionarios. Cuando se presentan análisis beneficio­
costo. al Congreso, por ejemplo, contienen de ordinario cstirn".· 
rionc.s de ios costos y ganancias ,dCJ proyecto de Hungry Horse, 
un d1scño de un canal a través d" lo Florida, una o quizá dos 

. pmptlcstas de investigación y desarrollo experimental (Úni) dé 
nrcil!as p~trolífcras, una o a lo sumo únas cuantas nitern:i.tivaS 
de fuerzas de prOyectiles. Se supone que las estimacioneS !-c5u1-
t:lntcs de los Precios· incorporadas· en estos nnálisis. nOS· UYl!dan 
" decidir si continllZ~fi!Os o nO rem.plnzando a\~iancs con prÜy'ecti~ 

· les, la IDE en carbón con la !DE en arcillas petrolíferas, la cons-
tnJ~ción de canales con los proyectos de riego. ,; : :· ·:: 
~Jn embargo, en las ctap¡¡s. anteriores de los an:i!isis se conSi­

deran :diversoS dis~ños de cada propuesta. En estas etapaS iniéia­
lcs se supone .que los precios revelan razones de .. sustitución ~td.e. 

. . . ~-· 

. i 
' 

126 MEDlCI(>N DE COSTOS Y BENEFICIOS . 

cuadas entre el cernen!~ y cl osea jo, In mano de obra y el equipo 
de pcrfomción de pozos, procesos nltcm:1tivos para la cxtr.~e: 
ción de combustible de las arcillas pctrollfcns, la mano de,_obra y 
el eqwpo de \"orificación e.n Jos sistemas de proyectiles, el tamaño 
de ]as cabC7~~s nucleares y los mecanismos de dirección, etcétera.. 
L:ls posibilidades· de. sustitución en estas primeras etapas sori 
muy·impoltnntes; porque lns clccc.iones cfic;icntcs nq se)~~ 
cbi;lp:trJndó prop.u::stas de can<1lcs bien diseñadas con prbpuc~ 
tas de riego tonta..~cntc diseñadas, o fuerz.1s de proyect_ilc~ bi~n 
disenadas con sistemas de fuerzas aéreas tontanJcntc tllscnados. 

· En s:.una, ef papel de los precios consiste en sen;r como razones 
iJc siistitución adecuadas entre insumas; productos intermcdJOS 
v bienes finalesen.toda la secuencia de elécdoncs: disoño'de sis­
temas alternatiYo.s, rediseño de las altcrriativas y comparac;ión· de 
las alternativas en el conjunto más reducido de propuestas que 
fmolmente se presente a las aHas autoridades .. · · 

EL ÓPTIMO. DI! PARETIJ Y U.S· UMITAC!Ol>."ES DI! LOS '' ' 
PRECIOS DI! MERcADO 

Supongamos para eJIIpezar que· por~ aC1~~roo ~áni':".; el gc;bi~rn2 
debe buscar "el óptimo de Par'Cio o la·cfJCJencra econónuca , 
como s11cle llamársele, es decir los resultados ·que se obtcndrfan 
si cada persona fuese colccida e~ la mejor posición po~i~lc, tal 
como ella perciqe su bienestar, sm que_ empeore _la posJc;ón de 
las otras personas, tal como éstas perc1bcn s!L b1enestar .. · }!ay, 
por sl1puesto, toda uria familia de puntos óptimos de Pareto, uno 
por~ cocb distribución inicial de .la riqueza. Supongamos··-~ue cl 
gobierno busca el subconjunto particular de puntos efi~1entcs 
implic2dos por la distribución dé la riqueza, tal como será nfec­
toda por la .cstruciura imp<;>sitiva vigente y las _elecciones de ¡:;as-

. tos. 'Esto es todavía amb1guo, porque ·-aun dn·crsas formas d~ 
cons~nKción de .una presa. Conducirán a distii_bU.do~es de la n~ . 
q·ucza· Iir,cram(!ntc distintas y por ende: a difcrcnt.cs punto.s. e~· 
dt!ntC:;. Además, estamos .olvidando }as consercncJas de la._·InC<:T· 

· tidumbre: Pero convendrá e:'<llrninar este caso muy simplific.~~o.) 
·Debemos repetir que ·m, hay -nada sagrado accr:a. de.! _ópt1mo 
c}c:·Parcto. No es ilógico que yo no desee que. Cl mdmduo X· 
maxhii.icC su utilidad. como él la ve: .. En realidad, si he..-nos _ele: .. . .... 

~' ,, 
o v,<~,c Kor.pnmns, 1957. pp. 41-fé; o Dorfmon, Sor:mci,nn y :Solmv. 

1?58,. pp.· Y"lQ..416. Para ::J.lcz.nL"lr_ el óptimo de ~arc-to dc:hen sa_ti~fa~ IT!\'­
ch•lS ·condiciones, pero el cnunciz.do si&Hicntc puede acla_a.ar la noc16n gen~ 
rah·"'Un-~intcn::<~mbio voluntario ·entre. do:. pcr.;on3S que nc z.fccte .3 oa~ 
nccs::ma ''aproxima" la ccononlía ;~l Óptimo de: rarcto, porque: rr:cjon la 
Siw~í.citJn <.le uno de los Üldividucs, o de mnbos. en ttnninos de ·s~1s prde­
icnCi~fs 'i:!diYiduales, sin empeorar la situación de. ~adie .. 
\.. :. ) . . . 

..... ...,.. _ 

-~~- " -· -··--·· ... -, -- - ... ~.-- . ...,.. __ r_· _ ... :;-. , •. -- ~----·~-·-·-. ····--------··----~--; ____ .,_~- ····-···-·-:-------------------·--.:~----~ •: 

¡. 

>. 

" ~ ,,, 

11 ·¡< 

~ 
·...:. 

~ 
t· 
.~ 
-:~ 

·J-, 

-~ 
~-

1 

' ~ 
-:..· 

' ' 
.... ¡ 
;;; 
~ 
i 
; 
r 
' " '\ ., 
• ) 

, 
' ' l 
¡ 
¡ 
·' 
'~ • • .¡. 
• ., 
·l· 

. 

·~ 
·t 
! 
·' 
:! . 
' " ,'t .. 

.¿¡ ... 

! .: 

¡' 

i 
1 

l ¡ : 
! 
r 
¡ 

____ .!\'.: 



\ 
'• 



EMPLEO DE LOS PRECIOS SO:.lB!'J, 

~er sincero~, la eficier:cia económica en este scn~iclo no es la pri. 
n;ora_ el~cción de nad1e, J?Orque cada uno de nosotros prcfc:iric 
tlis,tnbwr la nqucz.:1, cst:lffiular el . uso Ce algunos produCtos ·:;;· 
dcsale:'tar el constL-no de otros, de acuerdo con nucs:r:1 propia . 
fant;Jsta. · -.- _ · , 

Pero habienrln formllhtr1,., .. 1 S""''""~t,.. ...t,.. ............ , --'-~~r-- • 
. ····-- -- -r"---~ .... --'"l .... .._.._. evu,¡; J•V f..iU;)\...d 

el óptimo de Pareto, podemos hacer algunas cbservaciones accr­
~~.;~c las razones de precios ideales. Supondremos en efecto, 
uw.:rnlnzentc, que ~1 gobierno e~ una industria· enonne proveed~ 
ra de los consumidores, que acepta las valoraciones ·de. éstos v 
tr~ta de alcanzar la eficiencia económica en: el sentido usual~• 
( Natura_lmente, todo cambia si el gobierna se concibe coma una 
ccn,l"\?mta separado., como si fuese la de otro pl~neta.) :f~ 

Pn_mera unas pa!~bras acerca de los precios de mercado. Hay 
.suficientes cosas malas en los precios observadas para pararnos 
l~s pelos de punta. La mayor parte del tiempo son· reprd"cnta­
~IOncs defectuosas de las razones de sustitución apropi:ide.s. Lo 
umco buen_o que podemos decir de las precios de mercac!o es que 
de ordmano son mejores que las alternativas: Jos precias den: 

. '·oc! os más bien que observadas. La razón es oue Jos m ceca dos 
proveen una cantidad enorme d~ información ·a costd rclati\·a· 
.~;nte ba_ia, a':'nqu~ la inforn;ació~ no sea todavía perfecta.• Esta 
'"·orn;ac¡ón !lene 1mportanc1a m1cntras nuestra función de pre. 
fcrcnc1a .conceda. algún valor· a la c<;>avcnic:Jci;:t del intercambio 

. \'OI~~tano. Los mercados coloca;¡ 11" millones de personas en la 
: ~ct1:1da? de proveer información· acere~ e! e bs ;>osibilidades de 
~t:,lituc¡ón. Los mercados inducen a millones de personas a aius­
t:l~ ~~s corr:pras. y ''cntas a los précios, ·de m o~~ que tale~ p:cCios 
rr.I .. JJn (aproximadwi1entc) el Y2.!or de tin~l t:n:d.::!c.l ;:d::ional 
pa:-a todo~ los usuarios. En vist:1 de lns imncrfccciones del mer~ 
ca~lo,_ hay sin dudo razones de. intercambio más adecuadas en. 
prtnclpl?,: ·J?cro en ]a· nlnyoria de· los cásos resultaría muv cara 
la ac,lqu¡s¡c,ón de la información· mejorada. Mi pues. al exami­
no:· .as dcs_ventajas ~~ las precios de mercada y las posibilidades 
d_c oh_tenCI~n de precios sombra debemos tener ¡¡rcscntc una cOsa: 
b cx¡stc.nci<! de defectos en: los precios de mercado nO siL~ifica 
que olgun precio derivado o un procedimiento aitcrnativo sc:L"1 

ll:: Consic!crarcmos lils difi:::ultades asoci:1d;s a los h:cncs pl:b!ico~ --C:.Qt!O. 
ry~¡c-::lr.: los qu: resulta costo~a la cxclusió~ -~e qoicncs no ~J.pn :pr~1 
· cr lnformnct6n acere;¡ ele Jos YJ.lorcs sub;ctiYOS de Jos co:1su·111" r'r.,.,.,c;....:. nrndo n . · · · · · .... J ..... 

(,..;~,0 ve o_s ocuP:=~1os ct: los cfrc!os c~lcmos y de Jos_ bicne5 .sin mcrr::1dos. 
en , remos J~.tS adt:bntc, ~a- <:kccJón de Jos prcctos <;uc .se l'mr:::-;"!r:lü 
cl:\_,1 ~~-- ~n!i~s dt:pcndc de_ Jos ,JlllCIO~ '!t1c ~e formulen ~-ccrc:'\ Ce !as ·f..:"!O:lJ'l· 
C"r·l ~ ·11

1
\:lt! .. s. de .u!l~ mc;or mform:-.c16n y de su ponc:n;:¡ci{Jrl fiT!!~i'!-:J Jos. 

'· '>· ( 1: :.t: :HlrJiu.·;¡ciiJTl. . _·. ----- •. 

r.~ ~~~~~;"\:~¡j_s ~dc!J.nt!; el. an:\lisis baS;:¡du en el tra.baJ? ~e H:!.rold D~:-f6Ú:t;:~--... · '. 
•~a cÚ:u.' r __ ~·-~<kud:~ con_ Dc:n.(,ctz. es t:~.n ¡:r:~.nc!c que r.o rt:cclo_ i:J!"i.~cta.r 

en mu~;hos de l_os lui'::J.rcs en que ITsultarbn .J.d.xa:1d_:.s. . ·~ 

12~ 

o.uto:il;i~icamcntc mejores. Volveremos n1ás adcl~ntc sobre este 
pun~9~ rC'.'l" ahor.1 clc}cnios as"cnt:tdo que no c!cbc:nos oh-idir los 
costes c!:.:·l~ b.:is!jucda de mejores razones de sustitución. · 

Mcrcc.dos imperfectos 

Les p:-ccios de mercodo pueden dejar rle reflejar las razcnes 
de ·s~:sti!nción ode::uadas por V3rias razaiJ.·CS que se c~~.rninJ.~ en 
b bitliografia. de la teoría del subóptima (sccond bcst).' A veces 
nifulra.cspccialmente difícil la percepción del subóptima: lo me­
jor que podernos hacer, dadas diversas restricciones. Por ejem. 
plo, e:;· obvio que. las imperfecciones del mercado hacen par s! 
sóbs que: Jos precios se desvíen de Jos casto:; marginales. Supon­
gamos -que el precio de A es mayor que el costo marginal, donde 
el costO marginal significa el valor de mercado dC los recUrsos 
empleados .. en la producción de A.• Par" reflejar las razaries de 
sustitución adecuadas, ¿deberá ser también mayor el precio dó B 
para !os ~onsumidores? La respuesta seria afirmath:a si plidiér"a­
mos controlar falcs precios (y no hubiera oiros bienes, ni otras 
distorsiones, y los controles ·na tuvieran efectos secundarios). 

¿ fCCCI deberá Un analista del costo-beneficio, que no puede COO· 
trobr lo' precios de mercado, emplear un precio. de B mayor · 
que el eOlito rnorginal, o un precia de A menor que el obser;vado. 
en ci ~::3lisis de las políticas que producen o emplean .A y B? 
Todc dqJcnde. ·Si el proyecta del ¡;obicrno produjera o consu· 
m;cr;: 'ur~ida~es marginales de A sin afectar la. producción del 
rnor;o,,<i.sta ce A, las unicbdes marginales se proveerían _a .los 
cons;¡cSicloros de A o se tornarían de ellos. El valor ma·rginal 
pro:~~;¿¿·O; y el costo mart;lnal en el sentido del valor s:tcrifica­
do el pri':ar de una unidad de A a las consumidores, se medirhn 
por d ,pr',!cio observado de ~- Lo mismo se aplicaría :l las unida­
des aúl;:ionalcs de B producidas o empleadas· por un ·proyecto 
:;uborrio~entoL En .cambio, si la producción de A debida al pro­
pecio ,;,;:o redujera el producto del monopolista, _éste liberarlo 

· rcC"nrsr;s .. ~· el producto del proyecto sería· rc:1lmcntc el \'J~or 
o_lt~r;1a~iyo que estos recursos podrían producir," es decir el cost_o 
m~n·::;it!·~d- en el ser.ticlo de los· precios de mercado de los recursos 
liberados. {) bien·. si la canipra de A derivada deJ·proyccto sólo 
nún,cn=a b producción del monopolista, éste contratada re­
c~r~oS~_ y• el· sacrificio par~ _1~ economía serí_an· s~S _ p:-o::iu~üJS 
<11!c:-r::::.~:-.,os, es dcdr, el costo marginal 4c lo~ 1nsumos. En cs:.1s 
circUnst:mcias, el empleo de los precios nbscrvndos de A y B cEs­
t6:-sion.arb las vcrdad~ras· razones dc_·~:.<UHaciJn. · · .-· 
· ~Er~ ·;·-2:1-:;U;:,U,la pnxl-ur:.dór~ de A dc~·i~<·~;t ¡;k "Jr. p~:oyt.:c:tt> .. :n .. H;1~n--'-: . '.' .. ·\'- . . . ·. . 

r.:_"é1.: •• _: ;,;:: . . . 
. ,r;· U_pcy_.y Lanco.stcr ( 195~1957). i!liciJron el estudio ·de: .tste t~pir.o. 
. c. ;,~as .bi::.:11 que io. utilidJd s;:~.c:r!ílcJda :~1 ccdr;r U.'la urudad de A. 
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. . .. ·. . . · ... 
!~_~:: :::: parte la cantidad de A consumida y liberarla: en p~rte 
rccu~os p~ra otros usos; y el consumo de t! dcrh·ado' de un pro­
yecte privaría a los consumidores de a~~'lnas unidades pero en 
.. ;l:uuu ~~-..... .::;~ ~nUu,__:cta al H10nopolist¿: a~ incrcmc:1tar ~u p1 uúuc· 
c1ón .. As! pues, aceptar los precios observados· en un análisis 
beneficio-costo (elaborado con la eficiencia económica como cri­
:cric) no seri• del todo correcta. Si consider::mos otras situacio­
nes, hay dificultades semejantes en la elección de razones. de· 

· su~titució:: cort'ectas. Si el proyecto del gobierno ·produjera o 
empleara msumos· para la producción de· A y B; o un insumo 
empleado por numerosos monopolist<os con razones diversas de 

· los precio~ del pr?ducto a los costos margin~les, los precigs ob­
servados ae tales msumos no serían ciertamente del todo adecua. 
dos en los análisis beneficio-costo . : . . .. 
Otras restricciones sobre·¡,¡ uso de los recursos 
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',..--;-\ ' (' ,., 
\' _ ___, i 

autosufici~ncia. Lo importante es que las restricCiones vayan a· 
contrnuar o no. Por supuesto, si se espera \L'l cambio ertias cuo. 
tas •. · o si el proyecto mismo produjera· algún cambio, se rnodifi~ 
·cz.n:!~ los pr~cio: n~!i:.J.b!c:. (Si ~ul~cs :!i:;:u!:r: ua pro~·~to · 
desc:1n llomzr !a atención sobre cuotas que no ·aprueban, podrían . 
cmpl~ar precios ajustados poc raioncs táctiC:lS. Pero tal es un· 
uso del análisis ·beneficio-costo que escapa a los límites de .este· 
ensayo.) 

.. · 
Programas de precios de garantla . . . . . . . . 

Cuando existen .subsidios para la producción de ciertos instimos 
se ap!ic.:úl. argumentos similares,' mientras el producto se ofrc~cá · 
en ventaja y los consumidores estén en libertad de ajustarse en 
los márgenes. De nuevo, ya·sea que la voluntad~ de Dios o los 
cálculos erróneos rlcl hombre ampl!en la oferta, el v:ilor. de la 
unidad marginal (mientras busquemos el óptimo de Pnrcto)' es 

Sí los si~~ica.tos restring~n. ia entrada de modo que el precio lo que los consumidores estén dispuestos .a pagJi. por e lb.: Los 
de los serv1c1os de .los electncistas se :encuentre por encima de su subsic!:os -pueden :existir porque -un grupo de personas que reci­

.,·alo; ~ el equilibrio. competitivo, sí el ¡n¡;reso ·al campo de la ben beneficios secundarios unan sus_ fuen.as y se pongan t!c 
mcclicma está obstruido de modo· que el valor de los servicios . ;¡cuerdo para subsidiar una industria. Los subsidios pueden·'nís: 
de los médicos es -mayor de lo qüe ·sería con la libre entrada, tír porque una mayoría de votantes crea que hay d~rramas de · 
¿deberá emplearse un precio .menor ¡:ara. estos servicios en los beneficios Y por lo tanto aceptan los subsidios gubernamentales.· 
nri~lisis .beneficio-costo? (Algunos programas gubernamentales O la~ subsidies .pueden existir porque las peticiones ·ae ·los pro·· 
podrían Implicar la produ.cción de. servicios médicos; y otros po- ductores son tan insistentes que los·yot~ntes prefieren subsidiar. 

. drbn myolucrarlos com_o Insumas. En nmbos cJsos~se plantearía·. que re:.:;i~tir. La razón .básica .no importa: lo in1pórtn.nte cs. que 
_In cuest1ón de los prec1os 0 las razones de s::stítuí::íón.) Ll res. se csc:crc o no la ncrsístcncia de'Jos subsidios 
r.uc!'ta es negativa 7i 1a acción qel go!Jic.~710 pusie_ra: a la dis~~osi· ·Si; c..;i-.:'j:rf;O, tOs pt-ogramnS de precios de garnritía. fnirod.UCcn 
CIÓr..de los consum1dores. una mavor 0 mcr.or can-tidad de.estcs una c:.~es:ió;-, más complicad~. porque Cl subsidio puede asumir 
servicios. Sí as! fuese dé:berian emplearse bs evalíínciones mar. la fcnm de la compra del producto a un precio establecido· y 
Finales de los consumidores.~ No importa si es Dios 0 el hombre !u~go (e;-, efecto) su destrucción en parte. En ta!cs ci"~uilstan 
quien impone la restricción _a las ofertas . .Lo qüc inÍporta es q{ic. ci3s, ¿cu:11 es el sacrificio implicado por el consuino de .una· un~ 
''= t:-pe~e ·a no q~c la restriCción s~c:r cfccti\'a. Por supuesto: :c;i )a d~d cn·l~ cor1strucción de un .proyecto o _el' valor obtenido por _la 
rcstn.cclém c:stá a punto de· tcnninar, ba"j;"tr.~n lo.s cv~lu:J.cioncs producC:Gn de una unidad cop1o producto de un .proye...:to? · 
m:-~q;m:1lcs _ck 10s c.onsurr~itlorcS -d costo rnfl'rgiflal en el senÚdo · Supo!1r;3mos que ·el consum~ de unidades adiciOJ;.:-dcs p;ú~n. ~a . 
,del \'Olor sacrificado· al usar .otra. unidad-, lo ciue afcctarñ'·las coi1str:uc-::i6n de tm.-proyecto .hnce aurr.enpr la producción, pri-~-.1 
rnwnes de sustitución adecuadas en el futuro.. . · · · · . · v~ndo :a los consumidores de productos altcrnatil·os .. E! tosto ck ¡ 

El I}'"lisn:m ar~mento se aplica a las restricciOnes alás i~p_Orta· · las uniüades adidonalcs ~cria el.cq~to dc·l.os rcc'ur::l~)5 crilplc~G.a.s.··: 
dones, como ocurre. en el caso de los productos del petróleo·. el En c=bio, si las unidades adicionales para la constru.::ción de 1 . 
rlnmo o el cinc. ¿Qué se sacrifica al emplear· unidades de estos u'n proyecto provienen de·unídades almacenadas que de o!rn 1 
_lnrr~díentes en uri. proyecto y qué se gana al producir ti~idnd·os modo se de">truirí:~n. no cost"rá" u" da. El costo de bs unid:.dc< ·. 
rullctonn1es_, :n.algul_l programa( S_i las cuotas Je impona_c,i~il ltQ CJ.Ü.e-~;:- b;;J•rian Jcs~ruido en v;.:ftf; ~;::~~.ikaZÚl 'Uü .-:.-.:·:.~~~ in~t:f::l.fi:.:!'·:· ~· 
\iln n .modJfJcarsc, los \'nlores-morgin:llcs a discusión son. Lis, ~\':1• -'en'tfe·d 'precio de mefcado y cero. . 
lu:Jclone~·marginales de Io:-... u~u~rios cn.Jas circt.inst~ncii!s actl.j·J~ : ·'¿(hJ·é.oCurrc coO-un proyecto· que produce cri lugtir ·de con!=:U· 
le•. No Importa. que las cuotas rcspo~dnn ó no. a 1-:,zonco ocqÍ~ 'mir:unídadcs de este produCto? El ya!or de sus uiüdadcs arlíci~ 
lnblcs, por eJemplo los valores _consclcntcmeQte asign<1dos a la. tlalc;'r;roducidas seria cero si sólo se almaccnnm!J hasta destruir· 
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~e; tcndrfa un nivel intenncdio entre cero y el r.rccio de me~cado 
~¡ se almacenaran para deterioraroe en parte. Suponco que t:,zn. 
bi~n aquí se ·podría argük que los votantes aceptan el programa 
de precios de S!rtrant!a ·por~ u e prefieren rn::ricjJ.r cs!ós producto.; 
en r~ta fonna -así como un consumidcr podría comprar discos 
ele rock a11d rol/ po.rque disfruta quebrá~dolos-,-, y que el precio 
oh<crv:.do es toda\oa el adecuado en el c;ilculo de bs razones de 
susti_tuci¿n.7 P~ro ~n. este e~ so mi opin:ón pcrsond. es que un 
prcc~o aJustado podna med1r el. \'alor marginal mejor que el 
prccw observado. 

Cr.111bios prcvisios c11 las COI!diciollcs de la o,'crta y la dcmm:da 

_ E1~ guiz3s o?.':io que-los pi-ccios qbsen'ados son impropios si un 
. ~n:\,JSJS benefJcJo-costo se refiere al decenio próximo y se espera 
que i_Zt~ r::uoncs de precios_"cC!:nbien en forma pronost¡czbl\! el mes 
pró:.;,mo. P:1ra ob:cncr CJ mf\ximo de los i-ec::rsos (e o;, u;, s:s:c­
m., de \":tlarcs dado) debemos em~!c:1r Jc.s raz.oneS de sustitución 
l".tkruild:~s en el momcntSl·Cn que dcbar. },~~crsc bs sustitueio:1cs: 
~:o <J.:.:hcmos hacer ahora clccclo!1CS de ¡j.':ucrdo cori Jas di-cuns­
f;'lnrias ·de 1850, así como na c!chcmos hice: clccciories en los 
F.tit:tdo~ Unidos de n:::uerdo con. las r:uo;1e~ de sus:ituc!ón cxis­
trntcs en !.1artc. T.:nnbién esto d12p~ndc fi:l~b~cnté dc .. !os costos 
de la inform:-~ción, de modo q'..JC requiere un juicio. heroico. Los 
nlrrc:~clos gcn~r~n mucho infon;:.<ición acerca 0;;! las r:1zoncs de 
su.~tituc_ión actual.cs y, a tra\'és de !Os mzr~ados de f11turcs, Cierta 
lnronn;¡ción pi~obabilístic3 "de :-tlgt:nJ.s r:tzoncs d~ S!.fstitución den. 
trr) de v.trios meses. Pero el costo Por 1mid:"\d e:~ b infor.n:1ció:1. 
clr hurnJ ·calicl.:-td acerca de bs razones Jc sus!it\.:ciÓil O "...le ods!i­
r{.r¡ c.Jcn!ro.dc cinco :tflos suc!e ser como el cost"c ur:i!ariÓ del C~Hiz. 
~:-~nto:·muy clC\'Zteio. Es probnhlc quC cambiC-.:·mu.:ho c:1los nños 
\"C'nidcros las condiciones de 1:1 oferta .v 1:. dc:-::1:1r.da de muchos 
h:rn~Y. como -el :-~gua, las ti~rr.-:s rar<:s: los- p~rqt:::s recrc:;,ti\·os, 
f:¡, h;-~hilicbdcs particul.:lrcs y el equipo 3Uto:n:Í!lco. Pc·ro hjsra 

_ú1
1
rlllc ll~:,:ncmos en e_] ajuste de Jo_.-; pr~dos co:Ticn.tc.3 p:!r.l fines 

r1r CY;Jln~c_iú.~. ele los _programas fcdcr.:-!lcs es nlg-v· que c}.:p~ndc. 
r:\ .tic los j:trcro.r: que ~r forr:1uL·n dr Jos costos y bs g:m:mci.ls 
dr h.)ll'rsquccla de mcjnr inform:1dún. · ·· . · · 

U~~~ :\ifu:H;j(lll cs._rcci.a} CS ó!ql.ICJin en que se; espera· CJUC e} propio 
Jlr'~· l.•.nl. del rob1emo moc:;fu;uc lo'i prcctos. Por cicm¡jlo.· tl:l 
~r~~r::-:1 m:J podría cmpk:u "un:1 c:m_Licbd t::m rrandc ·de· i'r.JtC!iJ.1 
''''~':1:1hlc, n. producir una c:!ntid:ld t:"!n rranc!~ de cn::r~h·,,o u!"i 
a+·bnto tccnoló¡;-ico tZ~n r;:·:mdc, Cj;JC ~fcctc de r.1odo SÍ!"""n~:ii"c:Íti\·o 

. . -

los precios ele los bic:Jcs i.mJ?licados. Al d~c.idir si el progrn~a 
en cuestión hallr~ de sust1twr a otrls ac!JvJd~dcs, debemos ID· 
cluir como beneficios lo que b gente esté dispuesta a pag:¡r por 
t..:ics c~mtidad~s (en los cjcmpivs n•cndpnac;u~ ¡'?;; bl!n~ficios iri. 
clu:rion el área bajo la porción pertinente de la curva de demanda 
de cr.crr!a, y los costos incluirian el ~rca ba~o · b parte pcni. 
ncn!c ele la cun·a de costo marginal· del maten al fJsJOnablc ). Al 

·~d'".:i-:!ir sobre subsecuentes suStitucio:-~cS entre los m:Hcri:-tlcs fi. 
·sio 11 atolcs, b energía y otros bienes, los precios nuevos indicarbn 
sus nuevas C\'.Jluacioncs m.Jrgin.Jlcs. Por supuesto ~os costos de 
i'ñforr:1Jción son otra \'CZ b cl~ve en l.Js decisiones rcbtivas a 
los precios que se emplearán en los anilisis beneficio-costo. 

Los rc~ursos ociosos . . .. 

Los p:-"eciOs · obscn·ados r.~ ~ambién en~afiosos cuando··~t pre." 
cío \':['ente !C mantiene in\'olunt::.riamcntc d_escmple_ad~ parte d? 
un r~..:..:urso. ·1'\o h:l\' ncccs:dad de ·cntro.r nqu1 en la t~ona dt;l des-_ 
cn~~ico · los ·insumOs que están a \'Cccs ociosos podrían emplearse 
5 ¡ la G~mJnda agrcgJdJ dejara de disminuir o .::n~mcn_t:tra. En 
t~lcs circunstancias, el sacrificio impuesto. por. el c~plco de es?s. 
in~u:-:1és !10 _se re neja c.n los precios obscr\"JdOs _.y puede _ser v:r· 
tu::l:1··~:-¡tc cerO en c1 cciso de ·la m:m.o de obra. ¿Dcbcr_á_ msc.rt::u_ 
el """""'':s'"" ..: .... 1 b"':1Cficio-costo u:1 ¡)recio ::tj·ustado· o so=-nbra SICillo. _ ...... ·~· •• h. .... • ' 

prc c;uc un proyecto ¡;ulJ.crn.J.m.cntal. dcbn emplear taies msumo.~,. 
La respuesta depende. ~e la Sltuac_Jón rc.::l.l CH e~. nzo~ncttto en q:·' 

s:= cn:;;lcc d i1:sumo. El desempleo de hoy no: 1mpllca nec~~a>tl· 
n1cnf...: d dcscm¡ileci dentro 9c dos qrlos cu:-tndo se !c:n1m7 el 
'Jl"il\ \·,:w. :\o me p:trccc f¡¡zon:-t!,!c, Sobre to_cto_ ~n .cst:~. .S:.'fll:l- · 

d;J [.¡::jd" ~~~ sido XX, C] supuesto de que p:::rslStlr~:·CJ ckscmpl~?. 
m;:! 5 ;\·o ailo tT-:-tS año.s Si cx.ist"e l?n:-1 depresión y un pr0:,-ecto ,.a a 
inkh:·~c dentro de poco, puede ju~tific:-trsc el cm_íJl"c"o ctc un prc-_ 
e in ¡~ . .::_cero J':'l!a la mano de .obr.:\ durante .el primL-r ar:_o del ~~~ 
yr..:i•>. ¡¡u:1cp.1e por rc¡;la: gcn17~al_bs cotllflJ.ra~ton_e.s de pro;·t:c,;.J~ 
:-~1tc-rn~th·:!s tctH..lcr:in· n ser J!lfls· cor_rccfJS st Y.C -su¡_,uncn mr:'.l1 
or~~i:·.1rio.<; de crnplc9. En ]a c,·:;lu~JciUn ~ic algunos proy;.·ctos,_ 
co:11c lns prÓrr.1m~s .de ad.i~~trar<licnto de i"n~igr:1n~cs ~m:•·~s. 
o .j~r.~~~a~tcs, puede ju~tiflc:lrse. el 5upuc5tO de u~ b;1JO m\'cJ.de, 
.crnpko ~un dur~ntc la prosp~pd~d. Pur dcsgraCJJ.· la rc!lpucsll 

f! ,\\:n 1.nc ¡-:ud·a~ p:;.rccrr cínica esl.3 afirm~::-ié.n, co~ fr~·c1~cnci~ ~O:"\ ~J! · 
,.,~¡::-.-::~~."1:~~ c:mt;l1:'1<.k~ "r.;ndcr.:Htu,'' :Jc dc-~~l!Jic"O_ qoc Jos-~-,,.,~ ;~::c.r:•.J:f\~ 
G:.: b.!o n·¿ú!"":;o~. Les .. oC:o~o<;" c~ltln l·~~~c:-~n;·'·'" n.H·nudn tnfoml:-t~IP:-1 ~; 
\":tLo•:t. 1~:110 r:1r:'l ellos como en !érnnno~ c.cl ór:;mo ~e P:'lrcto, qcr tl•l.l" 

n··~. ti-::~cn el :r;¡t-,"!jO 2 b m.:mo. "\: e~ hcch~ dd ck~cmp.c.:~ pro~ut(: a-'~. 
ir:~,.:-::·~;.:i··.:"l. \':1li0~:.: r,:1c dcbicr:~~ :l!>t~n:~.rse mc:-:os _rc:ur!'os o. U:ll Ju.J .. D 
"ci.':; ,• :¡ u_.1:o. o.::I¡"J."tCi6a. 
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d~fcri~ otra Vez en :milisis dis:into.s; estos prindp:cs p~c'·~cn 
. c:rcctnces generales pero no una ¡;Jia especifica. 

Efectos extcn:os 

:. Otro fenómeno que arroja rludas ~nhr ... pl "-:1p!-:o de Ios pr.::~:..; 
· do mrrcodo obser\'ados es la ex:srcncia <'e Jos efectos externos. 

··S: u_n:'l._acción cor.su~e r~cursos v::l:csos pc:-o se compr~ el con­
scntlm:cnto del proplct:~.no, el sa=:rjficio St! "lntcrioriza".~ Si una 
n_::ci_ó:-t C0:15Ume _rc:ursos ''.J..ljosos pero no se cOmpra· el cansen. 

· t:m1cnt'? de nad:e, no se rccono::cr3n por completo los 53crifi­
. c:us co~sodos por la acción; hoy un costo ex:crnó. De i¡;Úál 
modo, SI se produce un beneflno pero no se co'!>ca por él nin~n 
-~~~~~~·- no ~e le r-econocerá por co:npleto; !·1ay ~:_a gar:ta;cia 

,"&: -~- ~ '..:! ! l<.J. 

¿Por qué ocurren tales cosas? A \'cccs ocurren a causa del mar­
en legal existente; por ejemplo, los derec-has de pesca en ·el 
ocb~o úo cst~n asig.Jl~dos n nad:e en pnni.:u!ar. A veces ocu­
.rrcn porque ros cos!os de con~rat:.cióll. 5eri.:J:l dcm~sbdo eleva. 
.da~ en rcbción con bs g::mJncias ;l0 por ejemplo; la co:71pra del 
con!'cntimicnto de ]as amJs de. c~s.:1 que Do quieren papel de 
rl(·s¡.:rdido en Sus prcdios.11 En Inüd:os C.:'!~Os los efectos exter· 
n:->s pcrsistrn pórque tienen c:~...-~~t~·:-i~tic:.s· Ce "t-ien público" 
lo c!c ":nal público"). Es decir, r-e5u]t.l caro c:-..cluir de los bene· 
fi:.ios _n q·r.::cncs no p.Jg::m, cobr.:irH.:~ un p:-c.:io de nd;nis:ón; 
~ t\::;-,, en el caso dd "rnJl" público, resulta C.:Jro excluir a :lquc­
!!r.s cuyo conseritimicnto en sufrir los cos!os no se comnr::L Si 
nl.r:uicn se come unn ~:mz::~.na, otros c:ucd.:m cxcluido·s nu.tom:lti­
c:~mcnte (es dcéir, sin costo) del conso.1mo c!c c~3 m:-tnzJ:n:l. Pero 
~¡ .1l~Jkn c~CU('ha un concierto, otros c;u::d:1:1 c~~cluidos media . .ntc 
un precio de admisión sólo si _se cri[:..:n b:-trrcr:1s especiales. Si 
1111:1 f."\hrice! de pcgJ.mcntos emite olCrcs molcs~os, l.2S persD:lll.S 

C"'.1yu cs¡-::Jcio aéreo se cs:á usJndo sin comp1:tr su conscr.timicn· 
lo nr"l pu~dcn ser excluidas sino :t un cOsto cr.ormc. · 1\ \'Cécs rc-­
t:uit:-!r~ cconúmira la erección de b:1n-~r:.s·v el cobro· de la admi­
~it'•n, pc~o a menudo los costos de 1:-~ c;~;c.!us:ón ·de ·quienes no 
r-•r~icip.:m en el ncu-2rdo, y de su Yir.1b!lcb, es rnuv. ck\·:Jdo. En 
J;, 1:1.1:-.:nla tic Jos c.:1sos son cn;¡;bin:"!cion~:s de- ceStos de e:-:ci'.l-
1_::'11.1 y de costos ele co:-::;;H~tciór1 l::s que i:nj1idc:l .Ja in:.er-io:i· 
1'~!lJ6n de }o:; efectos. 

. •:~:') ~.ú:o lo~ cUr:t:-3lm: y h.''i mcrC:.do:::. !>;;.o t:'Lrr:!;i~n };¡ po~il·i!\J:\d "t:k 
j:,l:!w. lc:r:-:!c-~ por cL:Ilos, rard.:n int~rior:7.,ir Jo <:tiC" e!.: ot~·n r~,~··.!o··~::-·~·;·r".·ln 
tlf\"ln' !'J:Irr"Tl'"l'. · · ' 

. l·~ \".~;,· ~ lh·:ll'·rfl ( )']:~}. 

~ 1 ¡; ... e~.~.i i:11p!ic:-.cb :~c:uf :"~11\lfl:\ 6.•~r~r:) ... ~ic:1 <~·: l<c·, Tú:•ii.:o r.i cos:o 
- ~,ch;~i~·:l nl;~.Jno. ${,:o cs::t:-i.:m i:nr::.:.:Hlu:; ;o~ co.~:~· .• :. i.!c cr,:-;!rJ.tJ.:iVr.. 

•, 

·.! 

/~·~. 
¡-'¡-· w l 
··~. ' 
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Ah.1r~.bicn, r~1r:\ a!c...1:nar el óptimo de Parcto deben tomarse 
en c~cnta los efecto~ externos·, siempre que Jos gz.nnncias. asf 
olJ~~-:1id3s superen a los costos. Cuando los. mercados son ero 
né"";cos -co:no b \'en ta de dcs;>crdicios a los porcicultores-, 
Jns trnnsncciones proycen informJción 1: :!Cerca d~ Jo que los 
.... v .. ~·~",;~u~ t:!) f..:!)l<!ll U:!l-p~:cs~us a p~;-.:1r por el oicn y de los co~ 
toS o g:m:mci;:s Jltent31ivas, y los mo:-rcJdos c?:nir::~n fi:n:.!l:=1::cJ. 
m~:; te el efecla· cxtcn10. Cu:1ndo los mc:r.:-:"!~ic·s no s~n ccor.6:ni­
cos, los interTo~mltcs quedan en .el aire po:_·que el \"3.lur d-.; bs 
bcn~ficios externOs y Ja magnitud de los costos externOs suelen 
ser incii::rtos, b·· detcrn1ir~Jcióri precisa de estas m:tg:~~tL:dc:--. n 

·. i_n'firHtñ:ii~nte car.a (es decir, imposible) y el n·lejo:-;:¡micnto dL la 
c:"!lici:.d de las estimaciones tiene un \'alar incic:-to. El r::obicn.::• 
puede dccic!ir o no que la inter:cnoión se justifico. · -

Pero nquí nuestro problema no consiste en saber si se dcb, 
hHet"'•cnir a causa. de· los efectos externos, sino si· deben nlodifi· 
c;:~;~c los precios obscn•_Jdos de insUmes y productos p:ira· t01:1?..r 
en cuenta los efeCtos c:\tCITIOS cu:1ndo se escoge c:1trc proycctr.s 
o acciones aitcmath·os. En esta ·situació:l los funcior.::~.•ios n•' 
cstfm ·creando mercados; no se i:ltcres:~.n en los costos d::: cxclu· 
sió:1 \" eo"ntr:.!tnción. Sólo dcsc~m s:.!ber si emplean un Conjunto 
ele rfecios u otro en J~ prcpJración o intcrprct:J.ciún de un :!n:\. 
]i~is beneficio-costo, c.s decir, rtl c\·a]uJr acciones rtltcrnath·Js. l.ü~ 
funcio:1Jfics pú;.1lic0s dccidii·Jn en l.1 'prjctk:. dé :~.cucrc1o (CJ:l 

- st:s propias fu:1:inncs de prcfCrer.ciJ y con·l~s ~:-~:nnci:"ls y lrs 
ccs!os que ellos cstirr:o.n sUbjcti\'~mcntc. El resuit~do ~0!o r.!:-;:~ 
vc::cs se tr:1du.:ir.1 ·en un csfucrzo.a fondo po;· JlcJ.m::u· el 6p:i:a,:; 
de f':t:-cto. 

r~ re ro t:n t;.5rminos :clrJ Óptimo de p;-¡rCtO gué dc.:"hcd }J:lCCfS:'~ 
¿Ct;:'i:c.:; ~on los co: .. tos de tom:1r en cucní:-t los cfc.::v_-; ·C'xtcrnc! 
~1 c5::vgcf entre proyectos de riego o :pror;.-~m:~.s ele ~cEc!'tr:1:n:rn 
to? Les costos ¡i~t~ecen ser bs· oport.unid:tc!cs sacrHic:uJas·cn b. 
pr.:-pJr:"tCión' y nfinación cic bS cstim~cio:--.cS. Y d:.:b.: h~cr.nc '· 
h:nc:.11ié en. aüc lns g:1n::nicias· deben 10111::1r en C'..l(:l1t:1 !<'. m~cr ! 
tidti:!;hrc d~ Í:-.•.1 cstim:tciOJ")CS. T;,lcs cstirr::-tcionc..; pucdr.n ~:::~ ~~ l. 
t~r: ~:-1):1_ c:Jiicl:ul. que. ticnCn Y:-t~or nc~:1tin> Cyod::m;os --~~1~fli:~; Í 
~111 mf¡c.u1t::d c~tm""!JCJOncs c:1r~nosa~; no ~.Jh,.mo~ ~- C!1..1 ~-\~ P··. 
~i-rJnl's o··rrc.;r.H-:1:-~s de Jdic.>-!r:l::-:.icr\io o n;crc~ción ól!ll:-!l':;!J:'I ¡· 
o a:du·.:C'r: ~~ c.:,:iinctlC!1Ci.:1 jun;i~il ). . · . ! 

S:~:~();l;;;~n~oS qo.IC J_:"!.S \':1~t:r;:-t;.:!¡,;)C.5 {uC'~Cl1 Ur:O de !ú_S j::·;-.:}~¡~{?; 
,k 1:·1 n;-o\·:clo rúblic.o. El pN::íO obscn·;u:lo r..:fl.l'.l,1n:t dir:~j:· • . . 1 • ' • 1 ¡. 
m..:n:('. :c:do el \':i!or n1:1r{:,in:ll, )·a q:..:~ no jnc Uin:t c1 \_"~·o• '· 

',.::: ~( .· 
~ - . . 

l~ {.. !t'~~: nr-~· ~ i.~ 1 :::e~l: r· Cl d:.::: -~ .: \ : :: .·'.l .!·.·::·: J·: .•.... :!¡~~~ :--. ;.! :1 ~ ~·: :: P,.:H::~ ~ 
r1r.r ~.:!<; dl~·r.,:~Jo:tc.<: de Jos co~tf·~· d:: ¡:: n~l1U1~:r1~:1 c.. ¡,.,u., .•• "l~l .... , (.~ . :J 
·l:::-. h:·n c!cri~::H!.') m u eh:::!-. el;: ~~~ i:.Jr~o;; _c,pn.;~:lt!:1.'\ :l<Jt!Í.. Dl"Ol."CI: .:-.::!~;-, 

-:1:: .. c;:~.;:.tie;::c:; fur.U;'lmc.nt;llcs ca "So:1:l.: .r.~pC'CI:> o( Jlropcr!y nr,h.s (L:l. 
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EMPLEODE LOS PRECIOS sm113RA m I3ó ML:DIC!ON DE COSTOS Y BENEFiCJCS 

c~d:t vacunación pam todos los demás ciud~d~Ts (como antes 1=~ ckd~io;¡cs judiciales, para ios q·~c no hay me.-c~dc,;. E~•o~ 
,.1mos, rcsult~ría muy costosn para los m~rc~do:; priY~dcs la ex- bi:·.ncs son \':ilicsos, pues muchns pcrscn:ls Cst:í!l d.isppe.::;tns: :1 

c~usión de quicr:cs no pagarían por el be;:dicio externo y cerna- r=:~r .por los i:lcrcmentos de su prcdt.!'cci:b. No h:.y mcrcacio3 
. "Jdo cara también la contratación de la \'cnta de be:1eficios cuc . ¡;o:·quc resulta evidentemente an:icconórillca la dofinició:t· .de 
-s:rfnn· insignificantes por transacción para inillonc$ de h,.n,.fiéh- dcr('-:-r.n! ~ !~.: ;:-::!:.:::::, ~.:. ;·lgll:.!nci.l o~ tales derechos, la· Cx-
nnc ,.t.., t ........... :ll-..,-- .. .L_ - as·'" d ) D · á · 1 l .. d . ( 1 . ) l . ' · · •. --- --·-~· ... ~·':" ... "'¡,; pcJ.:,un o.~ocuna as . ¿ __ coer aJustar e e Lfs;cn e qutenes no p3guen en L'. guncs casos, a trans1ercn· 
,nnolr~ta del benefiCIC>-<:osto la valoración del mercado libre. pora cb de los derechos, etcétera. Además, los prc:;ramas ¡;Ubernao 
,!nclmr .l?s efecto~. externos? Todo depende .je lo que ~osta:ia mcn:o1es pueden producir muchos· bienes de valor ne¡;ati\'O, 
,n~1 tcner mformac10n de dj,·crsas calidades y por ende L'Jforrna· · coo1o la pérdida de vidas, el empeoramiento de las rclcciories 
.c16n con ctversos \'alares. Si tm funcionario pub Eco juz~a au~· rqcialcs, el deterioro de la ley y d orden, injusticias .. niido y ma· 
;med~ elaborarse una cstima:ién más v21ios3 a~c su cOsto debC'i-á' lo:s··rroCedirnicntcs y decisiones judicl:tle~. p3ra los c~.Jlcs _no hay 
tr~tor de considerar los efectos extcir.os. E,.,· cJ caso de las n. mercedes. Las posibilidades de sustitución esüln presentes a lo 
c~mos ':'uchos de nosotros juzgarnos que sería económica 1a coct· larfo del proceso de·producción de estos valores positi\'os y ne­
srdcrnción del beneficio externo y •la estimación de urí precio gati,·os. Dado "que no hay mercados, ¿qué decir de. los precios . 
•o.mbra. (Una dependencia gubernamental consideraría prcsÚ· sombra? . . · 
m_1blcmentc los costos externos como ganancias negJ.tiv3s, por- D~ hecho ya hemos cx:nminJ.do esta cuestión. Estos: efe'dos 
f!ll~ <.lcsde su punto de yistn no serían rcC".ll'SOs sacrificados sino ~on en· realidad D!J.Cstros viejos· conoci~los: los efeCtos c~terños. 
r•·octuctos negativos.) Pero adviérta~c· que cad3. caso debe con. Si el g-:Jb_icrno d~ Los Angeles comprarn el- perriliso_ de laS ani::1s 
sitlcrnrsc en particular, p•orque la decisión depende de ju!cios de c;-,::=J para ocupar su cspJ.::io de soniGo con el -cstn1cndo· de 
n::crca de_l va_Ior de pJrtícul~s de inform~ción dc~conocidas ,; de rnuci105 botCs de basura juntos te~prrtno poi". la tnañ::ma, Seria 
los co;tos de una secuencio de exploracio~es en b:Isca de iñfor· algo semejante a su compra del permiso de las compañíás po­
moción .. Adviértase t:>mbién que en ,.;rtud ce que deben fornm· tr,'!""'1S para emplear el combustible en los vehículos. · 1\o ha­
l:tr~e Juicios subjcti\'OS. pueck produdrs~ un Ccs:1cucrCo ledtimo. · brf-1 '-!fcc!o externo. O si las :un:1s de casa p:-t~rtscá nlgo adicii)-

P.ej1~limos, la elección relath·a a le::; preCios deJi\'3.~los O nius· n<1l ~.;r ur.J. recolección muv silcncio::a de 1:\ basura, .h:~.bria una 
r~,·~o.s. parece depender de los co~tos y ei ''alar de la· inform::!¿i6:1 dL::t;·jlJución distinta de la· riouez~ pero no un cfCcto externo. 
"'•";tonol acerca de los efectos ex:crnos. Los funcior.a:ios deben Pero un mercado para ·este nbotimicnto del nüdo es t~n c.iro 
<lcc:dir hasta dónde llegarán en la estimación de lo qUC p~:;:i.ría C]UC :lC Conviene SU operación, Y el ruido Se inflige sin que nadie 
1:! ccntc por el control adicional dcl·smog 0 del ruido,,. c:t con- tl.!!ira la.-Op:ión de convenir sobre ut~ hot1oi·ario p;tl-:L cvitn.r!o .. 
~C'cu"ncia d~ lo que scrb el va_!or c~riYa.do de JOs prodÜc.tos que D.~ :rü;¡l modo, si el gobierno pudiera Cxcluir cconómic~mc~.te 
:,r~;,n sntor. o ruido. TaJe~ dcci;ionc~ cl:..·p:~U:.:•;-1 Ce Jos , 05 ; 05 y c1 -~ ~·::;.::•::: .. ~:o p:'!~cn y \'c:1dcr los bcnd:cios cXtcrn~s del~ ,·acu. 
.~.nr de grados altcmati\'OS de rcfm:n:11 cn1::;~ en b cbbcr:~ción n~cié:n, t~lcs. beneficios ya no scrítin cxtcnws en r_eal;d¡td, p~r· 
dr Lls cstim::!ciont'!\ -(no vco_una fcnTI:t dc·co:r.par3.ci6n cic es-tos qt:c e~ re-sultado scrí01 comO la vcntJ. de cualqu\t.:ra t?tro produc~o. 
crvlos ·Y. V<:!Jorcs que no sea un juk:o pci-!;cn.J.l· sc~uido de ur;a V:¡~ índividups se ajustarían a. sus n1:jorCs posiciones a la luz. de 
·~cu:nci:-t -de :búsquedas de informacicl.n v n1[ts jufcios pcrso-~1 :1 • • toe;::::: JC'I's cq~tos y ~ammcias. No se cn:arían ning¡mos bcrtcfi_cios 
Ir.; pero <on juicios qtlC no !'Ociemos e\-itar). Esta no es U;l~ <]I!C 1:1 ~ente no comprara ''oluntoriamcnte. De DUC\'0. tolps 
rt~~Cltl'~ión -muy ütil. ~o dtl o.~~-m:t ~uí.1 c:1c·J.:iYa. Pero en -rn.i · arrcr.los d~ mercado scrí~n- dcmnsióldo costosos, y_ la cconomf3 
l":':n!/,n· es r;rcfCrí~Jc ofrecer 11:1 pront!r.ci~'m;~~to CorrectO ::Un. . se ·c;c-~!:t Con efectos externos. Así pues, los ·"bienes" y "mJtC_s~ 
~p!r, rcnrral nccrca de las clcccion:s, ql!_..: 11:1:1 guía CS;JC:ífic:-t pc:_·o p::f~ los qu~· no h:!y mercados se convierten en efectos cxtCrri~ 
,n:-r.1 rcct;"l, • · Cr·r:1r; :lntcs vlmos, el que SI! imputeil o no precios somt1r3,'. 1 

. -t'::'rr:t-ria haber otr:\ ca.lCf!O~ia de produc~os r=n·a_los quC nl'~L· h:-t~(:J Uónd~ deba llegarse en la rcr;n:!ción de: las' cstim:1cioncs 
,_!l~:l!OS flrcci~s sombra: Jc:s pro:!uctos prod:.lCÍd05 ''Or el fO!J.iCr• llC t:!.fcS nr~ciOS, depende de juicios· bcroÍCOS :-tCCf~::¡- dd YJlOr, J 
~··n"cno•e·\'"n~ 1 ·' E 1 ,' · ... -•·•· 1 1 l d · · '{ 1 ¡· f '6 ~ · ·'J. e' 

, .·• •. ~- .d...:n en e me!-C:luo .. · !\ c.:tro <JUC" .o~ p:·o:!·!':.~135 e co~t? .<_e· :\ :t qu1~1C1 m <e tn J:1 orm~c1_ n . .t:.n m~ Cjllnll:-":1, : 
~~ ·rr ¡ · · · ~ · - ~ I r 1 '" ·1' n:"'m!:~t:l :s pu('dcn prodacir tnu~hos bienes '"~lin::.o 5 ,· cGmo un=-!Hsf~l y e! (fJbicrno tlcbcn tom.:1r po-; .o meno~ :l m::< Jl a C:.Sl 
; '

1 
ll!of,11:lcJoncs d: dcfcnsr~, el a'~orro de Yi<b.s, el ·n~~ior:~.r.ticn· .. 1 ~!FltuH~ de descrihir los prbcip:'!lcs. efectos txtemos. En :,ft:u-

t 1C" :\~ rcbcioncs r:~ci:-:lcs. un' mc 1·0 r m'"tcn·1....,:.,, .. 0 d-·: 1 ... ·1 .,. ·,.c.! ,_,_.i1"os c~:ws conviene hacer cstim.lcioncS cs.pccrfic:ls v· en: cfc.:lo o 1 • .... ........ •. ... ... ,1.. J t ~ ' 

r, "11 • un cr:._Uo m:-tyor de cq:lidJG, el r.b:-.tim:~ntO del ;-;.;:,!o y i11ii·có~cir prCcios sombra que indiquen las rcltlcioncS dC int':"· 
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c:,:-n!Ji•1 c:1tre las \'atl:nacio::~s y e1 aba:!r:::::1to del r..UJo, por 
cjc.:~plo. En o!ros casos, el costo d:: p:-o:.!~1:c:ón de c~!!~3do­
t1CS y predos· sombra puede su¡Jr..rar a su \'a!or (en vist~ dt! stl 

ol iclad ). 
.~.~:..::~::: ;:::-:::::.: ¡::;-~:;~rá.:li y ..... c ~stc .nnál:sis e~agerh grande. 

mente el costo de la infonnación, poraue ellos estiman con ra. 
1tm c¡uc unos cuantos cientos ~e milés de dóbrc;s comp:-3rán 
r.1uch.J::- cifras. Pero el co~to d~¡;cn:::: Le ]J .:::ii~Jd del producto 
~::e se co:Jsiderc. flun para u.:: prociCJc:o cc1o los cscuodrcnes . 
Jc proycctilc·~ l\linutcm;::m, cost.::.ri2. po:::o b p:.:oYi.)ión de 2.!~'1:_~ 
c!;.~c Ce prcc10s sombra, pero podrí:: rcsult~;- inflnita6cntc tc'Os~ 
tt~~.1 b e!Jboración de precios so:-:1b:-a 2decü~dcs. De igual modo, · 
no me cost<!ría mucho hacer "unn" siila O es:::ribir "una" historia 
cortn; pero inc costana muer. o hacer un:-. b:1cnn silla; y ·es ·pro. 
bn~lc que el costo de escribir una h~storia a b"altura de Somer· 
~ct :1i;wgham Ine resultara infinito. COrno her.;ÜS Subravado rei· 
t'=r:H.lJmcnte, lo que deb~:nos h2.::cr Cepc::.8:! d(: nuestrOs juicios 
arcrcJ del costo y el valor .d~. los resultados ~~tcrn~tiYos. · 

Los ru::CICS .DEL MERCADO Y LOS \'.\LORES fL:::i . .\ DEL ~II:RCAI'O 

Ln la r_cJlitlJd, como :ultes mc:-:;:ior1J;.-:os, ]os ~ .. mcicnarios públi­
co~ asi~:-~n.n valores n muchos bienes que di.! ordin.:1:-io no ~.p:.1rc. 
co·n en la l'sta de productos. del i~d'1·ic!::o. Pcc cjcn:plo, los fun­
c:n~nrins .ptiCdcn atribuir un n1ayor \"Jlor :,J crccim;cnto cco;-~ó­
m::o ndicion:1l que el :jmp1ídto en l:::s clccdoncs iridividu~.~cs. 
l'r1rt!cn a~i~ar gran valor .a _la ~uto~t~ficicncb., lzr cohrsiim o la.. 
di:::i;1!:n~. o a cicrt;'!.S redistribuciones de l3 r:cu;:z:l. T:::ks YJ.lO- · 
rr~ p~:cckn ser s~nc!on<!dos por un::. r:::-:,·o:-::! ·de \'O!Jntes :\de­
::..':<>, a~1:1 con procedimientos ctC:11ocr~·!tié0:. los fL!ncicn:lri~s -tie­
ri;n -~ fin tic cucntJs cicrt~ nut:J:"icbd cl:sc:·:.·c!..)n3~. y es prob::_b1c 
q::c l:ltrod:..J7.C3:l otro~ objcti\·os c¡uc ruc~c:1 .;:¡qjficnrsc o no por 
r! C'();-:trol de co.J.licioncs· ele vot:-!ni~.7S. Po:· c-j~·:np!o, a· t:·J\'és. de 
!;~~~. nc-::iolll'S de numerosos funcicinJrlo5 p·:!cdc asignJ.rsc un 
n!0r a la lnc1usión de pJ.rientcs _en l.:ls ri(!mirlas, n-1..1 ejccuciün 
c~c r-1oycc!~>~ favoritos, al $ubsir.lo d~·rcE:-:iü:-lcs.pnrt:cular~s. al 
t!r'.irrolln de Ab~k:t, ~1 control de ckrto~ '"r•c..:ios o :1 b m_::\·or 
C'J:-~\·cnicnci:-t pcr~on.:-:.1.· . . 

D!::~dc el pun!o de vista del ..:conorr.iqa no h:-.y n.Jda ne:-:atiYo ni 
j'Yl(itivo en estos v:-~lorc~. como .no h:!y n:~c!J.··m:l~o ni buc-:-no c:1 el 
':~:~~l:- de lns nJ.r.1nj,;c;. o el .:;-:cite ele C:'.stor. En :Ur::unOS c:-:·sos 

! . • . - • 1 ., •• 

f-0t.t.:~lrJ:'i rn:-~~ id:::::·,,r qu::::- c:.t::s (~¡\·crs;-;~: p:·~~r:cnd:-~s i:-i!.-o.··h:_:..:::fl 
rn~~Jc:.:~onc~ que impic!~·n nlc:mz:tr 1:t foontc:-:-~ e:::- po:~i~'iiicl.:":dcs 
d~ ~~rrducci6n u• u·tl (o :-~l.•cr~n el p···'' 1 r·r·:~., .. ,, . .,· .... , .. .,. ... ·,¡~1 

.J• .•· ~ ····' ........ l .. ••"-•····"'~,. 

() bi:·:¡ po:Jcmos con.sic!crarl:-:s co:·;w r:.:_. ¡ri::.-::,)::cs q;.:"~ s~ ó"'.¡J:trt;m 

1 ~~ . 
. ·" ~iE~ C:iO:-\ DI:. COSlü3 Y Bl!\Ef!ClOS 

de 1~s C\';1:·_!.~dc:1::s de los con:;...:;:.::!o:·..-s y mod!fic.::1 1J f;;·;:.mtcra. 
Er. 1:11 e.:': .. ~h:b::mos tr;:zar de nu~..-o b frontc:-;t pJra !o:n~r C:l 

cu::-:1¡r. cstz..~ :·c~tric~io:1cs. LJ. fon11::1 rnj,~ g~ncr~~l t:c c:1foque es 
en c.-te CJSO ]3 siruicntc': cs:os Yalores simplcrrcn:e i::troduccn 
·utros ·bienes c:jue pueden producirse SJCiifico.ndo prodi.lctos ~\. 
tcn1:'.ti\'us, bienes quo.! n6 se consideran de ordi:l:t>io cc:1r.d_o ~e 
cx;~:nina la ·frontcrJ del óptimo d.:- P.1reto, pero c;ur 1~0 .~nn n~ ... .:-c. 
sar;~;;,;.,:1tc rn.:ls -ridículos que cu;'l.!quiera otro cl~::Knto de bs­
fur.:::~:~cs de utiiidJd de los indiYiduos. 

1-í:y cor.1¡1l:caciones, pór supuesto. Por una parte, taks Yah 
r~cio:1cs !==e imponen a grandes grupos de pcrson::_s sin 13 fi:1.:1 
distribució:1 y el ejercicio de la ,-6!untnd que los m;;rcados_ FCr· 
mit.::n. Si JJ mayoría o un &rupito ó.ictatori:ll asigna un alto,.,,. 
lor al crecimiento cconómko, ello n~ es 12. mismo q~1::! permitir 
a cacb individuo la compra de S, 1 000 o S O de crL>..:im!cnto. CC0· 

nómico.· Dado que jntcrvienc la co;npulsión p~r:1 ~lgt:nos i:ldi­
vidu:ls, estamos muy lejos del óptimo· de Parcto. en el sentido 
us1:.:1L Pero el conjunto rc\"is:~do de ,·alareS y rcstric~.-:ionc~ im. 
pli~~~ .:1!r:.ma d.:t:-.c de frontera de po~!bilidades de producclón. 

E!. p:-ocesO puede producir v:t1or~cioncs inconsistente~,· lo quz 
· con~ ti tuyC otra complicación. Una parte dd tobicrno hJ.cc ckc-­
ck:~cs qUe imp1ic.1:n v.1lorcs posith·o::. as:f:Tlados a· los J)rodurto~ · 
rt['TÍ::c::ts, mientras otra parte hJCC clccC:o:-tcs qu~ i_mp!ic:m a:::¡; 
1!:1\.",0!~_'s d .. ~ precios nulos o nq,!Jti\·os .. D::: it;11:1.l n~b~lo,· 1:1 int;·.·, 
dL:c .. <."·:, de c.-tos v.J.lores a ni\"cks distintos v.en dife-rentes H'ccio· 
n::!=: d.:! i;-o!Jicn1o irnplica.cn ocasiones la .-.jntrJn~itiYid:!d"; pt"'r 
c_ir~:lp!n,. Uil:l preferencia de A sobre B,_y den sobrC e, y aun lk 
C -~c:,_,r~ A. 

L:1 cc:1~plir~cién n1~s fUndamental es b ausencia de r:.:c-rcadíl~ 
p:!r:1 :~)~· 1J:c:1~S ]:1\"0Ju:rados. ]\o hay <?fCrt~S CXpJi~it.lS· cJc·com· 
p:-J y \'.:.'nta d~ unid:-~dcs dC crecimiento ec-onómico,· nu!o~afi;:-ic:1· 
e¡~ n !.:.::on:-~1, culoc:-~ciéln de p:Yf:Cn!cs en la rú'm1ina, el ,:c":;:-¡·ol!n 
de ,\~::.c.ka, etcétera. El gobict-!10 no pucck simr~cn-:~:~tc ~::.r.1Cn· 
t~~=- ~11:-: ·ófcrt;1s ctc tales bienes,. cnCOí1tr:lr CltlC l.:')s n:-.:·.:-iu:; d.:-1 f. 
mcr,.~.-.¡¡~ !"C :1.jll.c;tan p:1ra rcflc-.l;lr tak." ·v:1!oJ-;cioPrs .... En v:rt1:J 1 
de; ('11~' :::o hJy mcrc~dos. pJr:l. estos bienes, Jos prc;:iof r:~-;:;'·:·r\'J· 1 

clos ¡;;-o;·~ clin·rsos ins~mos no rcf!~..:i:1n !~crc!'~•·i:-tmcn!c le.-; \",11o. 

rc-1 :~:.i~·11:u.i:)s a ~.sto~ bic~cs fin~k~: A~[ pues, en prinC'irio n•<~· 
c!J·~~s r:·~·ci~:-. o1~scrrndos srrbn ln::-Orre.:tos en les ·:J;'l:\!l~is e;~~ 
tr~tZ!;l (~•-' :tYudar a los tom~do:-c:s clc.dc::i~ic:lcs n m;t.xil~1iz::r cu~l­
qt'der ;::n::l6:1 de T'r'cfrrcncia nÍo~l:ficada _q:..1c <;si~ i:TI¡,!íci!~ .. si 
lo.s fUi.:~i~~;:i:o:·jos públicos d~.: un p.;,ís. S1iL':;(:s;·:·:-rt~!iad:> ,~, ncJ, as':.:. 
~-~.:-·_n 1 ¡:-:·~n Y J. le:· ~l crc:i:Y:icnt:; .:~:·.·~~·-~~:::i:.:r-, ~--l:l jui..:i:..· i:;•í·~:i.::~.- f'T~· 
s.l;mi!Jkmc-;,tc cp:c el ¡ireciu de lils r:~~'ric.1s ele a::c:·o, t..::._ .. tr¡-¡0 d: 
,ü~y_r·r<é,n, li:Je ~~ubir en n.:~:tci.6n con ... ·1 prccin l'.~ los ~-~~;J;• . ..:s C.c 
l{~lic ll;. ptro tipo de in\'cn.ión. D.:. i[.üJl rnoclo, 1as r~L".~:H.:s é~ 
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intcrcombio adccuad~s sobre las inversiones se modificon en .una 
C'conomfa oricnt~da a1 consurno si aumento la d:...11<1:1da de scr­
\'icios a~:-cos c·n reJaci6:1 con ]a dcrnJnd:! Ce .servidos fcrro\·ia~ 
ri-os. Pero en la ccor.omfa rnixt::. que· .:qUi co=sidcramos, y en la 
<1uc \ivimos, Jos precios de me:-c2do cbscr\'aGos ·no ]ndic.an 
ncccsaria:ncnte las razones· de su.<:.tifr~r.iAn ::~~":''::'~~~:~. 

C6~10 SE OBTIEXE"' LOS PRECIOS SO~:BRA . 

El uso de técnicas de progr::una::ión p.:u-a la so;uc;ón de proble­
;nJs de rna:dmjzació~ po!"lc de relie\·e las razones adccu?0~ de 
tr:~.nsformaclón o sustitución; por esta razó:1, el co:1cepto de pre .. 
dos scmbra se ha dtsarrollado sobre todo en· conexión con la 
programación lineal. Sin embargo, los pfcdos lrr.put~dos.que se 
t!c-riY~r.· de j;¡s t¿cnicas de progr<t:nación no son más adc·cu.J.dos 
CJ~IC lns funciones de prcfcrcncia·supuestas y !.J.s lnterrcl:tcio:~:::s 
t~..:nolór.lc:Js Cn que ~e fund:Jn. T~ks c:í!cu!os 1-:;:n: resultado r~la­
ti\·:trr:c;,tc a[ortunaclos en re~Jción con los problemas de mezcla 
cbncl.c b fu~ción-abjcti\'o ylos interrebcionos pueden especificar­
se "con confb.nza y a plenitud. Pero en el cZtso de economías 
rr.tcrt'!s o de Sectores de l!:la cconomb, rcsu!ta c:~~i "i:J1posi"tllc la 
r."onrr¡Jrión de funcior:cs de prdcrc::cin y e:::: prod:Jcción com. 
rlf'ta~ y ndccu_.1d:~s. En co:lsc.::uc:1.:;;¡, corno e:-.:'.. de cs;::cr:1r~c. los 
m:=!:l:::ios de. p.rof_!rJm<t~iün y los ·c;c.n0m~ti"i:c.s no !1:-,;¡ tCí::do 
n_wcho éxito l~J.Sl.J. ahora en b fc;-:::u!~ci6n Ce pru:1ósti:ós::_:; Por 
1~ misma r<tz6n, los precios sombra fC.ncra::ios por tales rnodc~os 
rfifieilm~ntc se consideran cerno r.:!.zQr.o:-s. de sustitución prm:-:.cte­
clnrnS p:1:--a su empleo en b C\'Jiu.::Jción de J.cciones g-..Ibcrn::.r::L·n. 
1:1ks tlltcrn~tivJ.s. Los precios somb:-~1 o"Jtrni.:bs de tH1:l ccono. 
mí:1 ~rtifici;-tl .son muy probal.::lc:ncn!c' t:tn ;:;:::cJ.blcs como los 

·prc.:io'\ so:n!..ir.J. obtl·nidos ¿e b ccor.o:nía rn.:.:·ci:tnn .. 
·También pueden imputJ.rse p:-cclos tc:m;:::¡d,J bs relaciones de 

precios 'ob~::n·J.d.Js en los mcrc:tclos (~C bi::1cs scmcinr.!cs. o en 
lo'-; merC~dos de los mis:r:os hicr.cs c!1 otro.s pJ.íscs. Por cje~:r.plo, 
~¡ trJl:trr:os de \'J.lor;¡r un:~. pl.:lya rúL:dica o U:-1 ilrc:t de l'l'::::rco, 
n mcn:1do rl-:currlrc:ilO:; ni empleo de.~ los pn:r:iCJs que r.:lf.:'ln los 
iJH!i\·iduas f¡~r pby;:s !·imibrc . .- O p0r Jos p."1rQ<h:S d~ rCc:·có ÓC. 
o;..,:·rJeión ccmcrci.:~l. Un:t dif:cu}[~J.::-:1po:-t:11~te del c:np!-.·o rlc este 
Cl:fcJqtH.:· co:-JSÍ!>!c en 1:~. ddcnnin.:-tci6n de. l:t sc:!1C'j:-,ni::t .ele ".<-"S~c~, 
h:('nc~. Vn~ E[!c:·:t difcr.:-nci~ de lo:::::1~:~:~:-ic'J:1, cbsc d.: nn;=l=1· F~; 
rt irntc~ d.: ¡,Z\1.:1, pop~1brid:1~. ~('n icio:: ;td~·,,c,_·~ 'C'~. · ct~~'-~..1 ~~r.1,' p:1c. 
clo:- v:1:-Í:!r ¡;r:!nd< mc:ltc. io c:uc <:-..t:m cl:~j1UC'~.;(,_.._ ~: !-.lcrihc~ir .Jp:;­
ln:li\·i,_!ur;s pur el c:-:1plco de un:t in::t:tbción p.:r!i.:ubr-. J\it;~!:-,os. 

1
·
1 \'(;¡~1".(';11·1 t:'l1ri~l (l?,'ll) fi•·••,:•"" ''" I':>TI•' f"n un.lr;d;:L!•I :•n:.·,:n,·.¡!,~ 

At,d,cw \'.'. Miu·~!,;dl) )' Jf;:.ro\d J. Ihnll·~t ( 1'•5-l). 
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pfod\::t_cs,· rc~::::.~:-;:ntcs ~ l~tg~;r;=s ~e recreo .t~C~cn é,:Ut?, niiC:O· 
tr~s o: res !!·~~.1:-;:\n p~!" dl(crcncj~s }¡_;:ró\s y d1f:cucs d\; ~l!\Ccrmr. 
Los p!"~cios :u.!ccuJdos mm p:tr:l .~us~itu!os cerc~nos, como 1.:' 
rr:.:uott::~:J;!b " b In~rg;¡~ina, r:.;cdcn v~nar ccr.sld.crablcm~nt .... 
DC i!:'J..':l :nü~fo, por r.1Z0!1CS bi~n _cono . .::i_das, ló~ p~c.::!OS correctos 
<..!Cl ñ1iSr:--1o ·bien c;J. p=Uscs distintos pt.:eclcn d1fenr ~1uch~ .. Para 
1.J. cxplo~ación de ur:a tC~ñic~ puede co.n\'cnir· 1~ 1nserc.10n , de 
~·runos t;rcdes nortc~mcneanos en los.c~lculos rdcrentcs ~ U..'1il 

~~~nc::~~ :;1 sub¿cs:!rrol!Jd:!, p~ro p:1:a la e\·alu~ción · seri~. ·d:? pc-. 
J•;-1·c~s :...•teroot;Y:tS la ado~ción de .,,.recios í!C. :JCrados ~n otra ~· ... .,~ ..... ~ • ~ 1 t .... 

€conomfa tiene b,f2.\"CS de.svcntaj.:lS que· dcberan t~nersc .p.rCSCD· 
tes y ccr:1parJrsc con !J.s ganJ.ncia.s. Son muy grann:::s los nc~?o_s 
de oJ!~nciónA•dc e\'aluacioncs .erróneas. .· , 

· . Un tercer rué:odo de obtención de lo qt:e llamo precies somura 
consiste en la·detcr:úinJción de los precios irnpli.:nc!os P~;- ot,;-a~ 
cieccic:J:::s ~u~cm:Jmcntajcs. Al adquirir eqmpo para e¡ san·J.. 
n":ccito de \ic.b . .s, los funcionarios militD.rcs y "los d.ipuíad9s cstá.:1 
cxpr.:::::1do su disposición a gastar cierta canti?~d p:u-.1. s::!y;1r . 
tL'"ll \;iC:.:. pero no mt:s. De igual mode-, b~ ~ohucas sam~a-~as, 
las re·~ul2..cioncs de seguridJd y las caraucnstiC;lS de l~ con su uc~ 
ción. de carrctcr:1s implican una disposición a p~g.ar t.Jerto cc;>_:;to 
p:1r~ ~ni·.'ar i..m:l vida. La ~;:1yorín d: las ctCcision::-s !;Jbc~:?m:U: 
tj;Jcs irr:Dlic:J:-: r.:~zoncs de 1n!c::-c1:nbJO menos g;-;-tvcs. El num~..ro 
v t!":I:J ~:~ ckv;:Jorcs instabdos, el r.ú·:-nc:•o de r:~cca.nógrn~as co~~ 
l;.:Ú:1J.:.··. !u.:. s::-:-Yi.cios de rcprodue::::ióa dispo:-:i91cs:· ~1 p~r~e~~aJ'~ 
d-:--: t.l..:~·~::::-a:::ion::-s de ii:1pucstos \·e:·ific.::.t!:ls,. r~flc_pn dccisJ_onc~ 
4-'Ccrc.::: .c:i l.~s posibles su~titucioncs entre un insl!_:-:10 y ~tr~s o~~· 
tr~ t::l S~ .. ·n;cio y otros. Cu~ndo concluimos qu~ el !;Ob1erno ,e~.~ 
e~~:~;:.:..'·) {!cm~s:;:1do en,\ (cdifi.::ios) y muy poco en ·TJ <.~u:::lc.1DS), 
;~~-:.:!::;~..-:~·:)5 :1. una ·.rnzón de sustituci(:ln impl_ieita y St~g~·.nn:o~ qut" 

·:'e~· [0~·:-::-::o r.v h:t encontrado ,l;t .r~¡z~>n- CO!T.::cta. ~Los l~d\Y-~d_uos 
Obic:·:1C: :\ r;;:·nudO bS fCf:bS ft::S!lO:H.:bS· de laS dlpen?cnc,aS Ql· 
bc!l~::n¡~::-,~nlcs ('-" de b.s tmh·crsid.:-:dcs y otros orgam5mos) qu~ 
i:l1pi~;.:·;-. i:1.S su~Útucioncs adecu.1cbs. . · . . 

Si:\ c-~~b:-:.rf'o, nun cst:~s pocas obsc:-vaeJoncs dchcn In~1c~rnos 
qt]c c::~:-:s r<t;0:1cs ck prceio.s iTl_l!~lic;:t;c;~ no· sot nl:cc~Jn~~c:~!~ 
bs :1tic.:Cu:1d:~.s p.1::-n la rnaximJ7.Jcon dGun~ func!ón de J.rcru .. J,: '·~ 

. p:-~;ti.::ul:ir. rrimcro,. J;:.::"s d~cisiOí1t:S d~· distifltO_S ÍUilC!0n::;·~~) 
lmnl:c:m b nsirm::~.:ión .de di\'CJ~os v~1lorcs al m:smo b1cn. ; ...... n 
nuSc:-.c:::t de mcfcu!os no h:--ty i·ilzón p:tr~ csp-.:r.u qu: !.:1s CY¡}.t.lJ· 

ciOnc:-• ::r:~q;in.::lcs de un. grupo de. to:n;:-¡dorcs de dcc¡:.J.QJ~C!' co;n· 
cit!:);ilt ca"n f:ts CÍe otrO~. L1s c·:~tid~.:ics indh•iciu:~.lcs :lJU~!:m_ ~aS' 
i:-~~;:1s ele compr:1 de muchos hicnt.>>. nm1ú d :>.:'1i\":'lll1Cnto u: v:J_:1s,. 
a. su~. r;ro;1i:1s \'aiCJr:1eion:::s m~r:(':in:,!~:~ .. l~ lx· ií~~~:~l mn~b. ::a ,·~nos. 
~-. ·- . . 

14 ~¡ J:.o.; t:ntici:Hk~ r1ulinnn· y qui~kr:-.n rcu~it~-r. )" nlu~.lnr ~~~:t !'olftk~l. 
t!e :a:1·,,:. 1'-·n1•1 do: \'Id .• ~ h;l!'.!;\ t¡uc d C.:ü\hJ tnill"¡:lu.U ll1.' Ull,l \"tJa :..tl\'.tt,h 

•··· 
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individuos ccmpr::>:n naranjo.s a precios distb!os en rncrc..1.dos 
t!ifcrcntcs, en lugar de ajustar sus \'olúmcnes de compra a un 
solo prec:o de mercado, la :.!tilidnd :nar¡;inol de las naranjas (se·-

. gün la terminología antigua) no será i;-~~1 ¡iJrn estos individuos 
distintas·. Segundo, aun s~ sólo existiera un \'3lo:- ·implicado den­
tov d~l ¡;obicruo, no es seguro que sea el correcto para emplear­
lo en la rn:ud:nización de aig-Jna función ce preferencia (nO CS· 

pccificad3 ). Como antes vimos, otros ft:ncóonarios y obserYade>­
r.es ·ciiti...:~:m a menudo las trailSacc!oncs in~ortJoradas en ur.J. 
decisión. Hay desacuerdo; y no sabernos ct::\1 función de prefe­
TCi1cin. deba usarse, cñmo especificarla o qué tm adecuadas soil 
bs relaciones de ·predo implic~GJs. ·~ 

Un último medio ¡;en eral pa!"a la dcri,·adó:: de. precios so:nbra 
es el aj~ste ·de los precios del mercado para tomar en cuenta 
CC!isideracioncs que no se reflejan e;1 ellos. Es decir, tomo.ndo 
los precios obsen·ados como punto de p~o::d3, podríamos hacer 
ajustes po.ra tomar en cuenta los efectos ex~ciT!OS estimados, los 
t:tmbios .prC"\•lstos en las restricciones Ft la lmport:lción, los C3::rl· 

bias espCr::1dos en las restricciones i:1ternas. los elementos mo­
nopólicos, Jos cambios previstos en los programas de subsidios, 
los efectos ck los pro;;ramas de prccíos de ¡;~rantía y los cam­
bios cspCr<:!dos en las condiciones de la ofcrt.:l y la dcm:1nd:1 en 
~rncral. Sin embargo, de nuc~o son focmióblcs Jos costos de la 
bfonn~:·ión. -Los vJIÜrcs imputados 2. los dcctos externos no 
c~¡:m suj~tqs a pruc~as de merc:-~do. los ca:--:1blcs de l:!s co:¡di­
ciom:s de b. ofcrt:1 v J¡¡ demando. son inh~;·cnte;nentc in:iertos 
v Jos cfoctos de la cÜminación de las restricciones resultan difi­
éilc~ de Cstimar. 

En cst:1 secció-n no me he pro¡;üc~to co:1Genilr el uso de· los 
prc~ios imputudos o sombra, sino subr:tyar guc su uso, como la 
ndnpción· d~ cu<tlquicra .otr<l ncción, r.o cqu;,·;tle- a disfrut:1r de 
un ¡¡lmucrzo gr;:¡tuito. Ho.y ·costos cr. cu~lquicr din.:cción e:;. u e 
sir:ünos al buscar bs razones de sustjlución correctas. (Un coro­

.briO .YJ incncion:tdo, que Dcms~tz tr.:1ta en otr:\ p:1rt~.· n1('rcr.c 
b r~pctiCión: un sistema de mcrc:tdos es un instrumento f;:¡n .. 
t:·~tico d~ gcncr:1ción de inform:-:ción. Prociucc infonnJc!ón· de 
r;~onnt valor, siemPre que aceptc:r:os :l1gc. ror:-to J:t f~~ció:-1: 
d~ preferencia implic:1d:1 pur uno. sorit:.:bd volunt.:1.rio:::o.: t<;l:~ l::­
fr.nn:1:.·i6~ cu~·;) obtc.:nció.n en otras !om~as rcsult:1rí.i cno:-r.w­
mcmc co~;tosn.) 

-
•-:-:t c1 miqrn en· lmh~ lo!!. pror:r::m;1~. podr{,,ll s.:k,,!'SC' m!!> \"le!:~~ cnn ci 
r·.iq~·.(; rn::~nr·.lr~t!). !'ero nqtJ( tr:~t:m1n' de ~:.~'.:-r ~i j"'llr:!~ C'Jn~id:rJr~.c u::a 
t"\":'1\n:"lc:ión j¡¡:plic:Jd:l ror \ln3 cntic!Jc! co:n.J -.:n prcc:o sc::1!-lr:l ndc.::t!:!d?. 

' / 

4. RESTRICCIO~"ES A LA VIABILID.t'ID: 
· DIVISAS. Y SALARIOS SO?vfBRA' 

A. K. Sen 

rlp:::;\ 
~ : l ·­

'-

L\ JDCXTIF:C,\CI6N de la naturaleza del Estado y del gobierne. c~ns­
!lturc una condición. neccso.~a p:tra. u...TJ.a tcorir. de la plane:.dón. 
El Pl:mificador, a. quien se dirige buer1a parte de 1~ tcoz:ia Ge la 
¡>bncoción, forma parte de una maquinaria política y está !il'Tli· 
l:tdo pór una estructura con'lpleja dcnt:-o de la q~e debe_ operar. 
I..a pl:mcación· exitosa requ:erc entendimiento de las rcstric:cio­
r.c~ efectivos y cbrid:1d ~cerc:~. de las arcas ·p1·ecis~s dor.dl!. los 
rt~nific:1dores en cues~ión pueden ejcrcc.:r un control cfic:'.z. Los 
lfmitcs del control eficaz de un p!anificocor d:¡ocndcn de su po­
•ición frente al resto del cobii:rno ,. del c..1rácter do las. berzas 
políticas, Sociales y c::onóñíic:ls q~c-Oj"'cr:m en b eco:;o:nía. Este 
cn~:1yo se o:upD.rá'dcl :~n:\lisis de nlpmos :1sp..:ctos de cst3s in·. 
tc:·:-cbcioncs en el cc:-t!cxto c~pccífico d..: l:l C\":llu:\ción de "pro-
vrt:tos v ·el :milisis beneficio-costo. · 

En Já sección 1 se .plantea e! p:-obk:na. En la sc:ción JI se 
c:-:::'!.mino. con sentido ctitico el .\fm::~:;l of Industr:::t . Projcct 
A~:::lrsis de 1~ o~DE, pre¡>lrodo por Jos P"ofesores Lit! k y ~1irr­
lccs (!"69), o b lt:z del cnfoou" bosoco:ado en la sccciór. 1.· En 
h s~cción 111 ~e ih.lstra el cnf¡,qu.: cr. ·el Contexto cspcdfi:o· d'c la 
fij~:iün de un prcdo sombra n b rn:mo de o:,ra. en el _an~isis 
brni:ficio.cos to. 

J. LAS ESFERAS DE !KFL\;EXCIA Y 1..\S \',\I!L\DLE5 DeL COKTROL 

r.,r:t toclo a¿;~ntc pl;mific:ldor el ¡:cto de b p;;:n:~clÓ:l p!tcd.c con~ 
lc"r.1rbr~:c c'omo un ejercicio de il~Jxin'!!z::c:0n de t~n:t f·.m.:ió:-t· 
fJt1j~li\'o· sujeta.~ cicr:as rcstriccio:ws. En :w:::cnc.:.1 d~ ·.:it.'~· 1 .:-io-

. n~s a la coil\'cxid:ÚI, rcsult.J. rcbti\'~mcatc L':~.:il "I:t. tr;"!duccic~n del 
problcnb a un rn::-~rco d'..! nrccios s·~m!:ir;.;. En rcbc::.J:l- co:1 l.:\ 
m.n.!mi_z.:_lción c.lc un prÜbk.:r::l ''p:-i::1:1r¡o'' pvdriJmos d:..:fii_:ir._t:n 

·.1 .\. K. :~r-n. ''C:1:1::·n! -:~:·e:•, :m,! :1• :_,o .1.1·•.:· ::1·:,-~·~: ;-:1 :."1['¡·::•.\~l: h, c-~·o­
r.•';•¡ ir l" \". · 1 n:;: inn ", 1-: cm 1t1 •'! ic lc•: 11 r~:~/, \e l. t::.. · l ~•:":. · pp. ·.:.:;· ... ~,)l. !: <.1 r-. ;-¡ r: !e u lo 
r;-1.~ h:~~;·.:~., u 1 11n !'~:min:-.rio o',·n·cido en ~:·.J~¡_.~ .. ~ Cn'.k~·..:. O:.fc~:-~. ~ll d 
·\"·nir·.l:~-d.:l w:·:1no tic 19:'·'J.J·l~O. A::r:Jt!·:.~l·o lr::: t":t!::!o r¡•:n.·a!:>do~ c!c P:lrlh:t 
f¡;,H'I'J•::l. A .. J!:ldll..'r¡:á, I:m Ulllc, St(·¡:~;~o·n ~~.1:-••:in. J.,rnn ~.t:rrh·~·Jro y 
~!;~,,¡,.,_. ~ .... ,11. . . 
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¡irob>c:na ''du,l'' que implica la minin;i.z.aci6n de una función 
do~C:c h,l,rá un precio "ombra (que nc,un como un peso d~ va­
lor) co:-respondicntc a cada restricción e~ .el problema ongmal. 
To<'.~ esto :s direc:o y mecánico y en real1dad no h:>.y mucho q~e 1 

:~I;;~;;~,,:;¡;~~;:~~~ló;.~~j~;i~~~;~.,1~;s ~~~~'ri~.;i•;;~;/u'¡;"o ~uu 1a ! 
~¡ \\'(xj es el' objetiYO a mo.xm1!7ar mediante 17- selecciÓn de 

v:~:·i:-tl;!cs de ~lccció~ en fonna de un \'CCtor .x s_u]cto a u~ c~n· 
jw:to l!C m rc~triccioncs, F,(.x) ~ R,. para. i ~ 1. .. ... m. cn¡O!'h.C~ 
cJ tb::tl rebcion.Jdo con cu=-!Jqu¡cra restnccJón P.nr~1cular F, co­
-rcs•,c:ldcrá a 13 c?.ntidad adicional de H' m3xtm17.ado 9ue se 
~cn~~r:úia. rclJj::.ndo la n;stricción en una "Jnidad, es dcc1r, a u; 

mt .. ·t·ndo R en una unidad. Así pues, el dual p1 que corr::spond: 
·' ~ ¡ ' \V 1 b ' \' SI a F, puede verse como el efecto de R, soore , e o JCt~vo. ·: . 

R, es b c~ntid:-~d de un recurso dado, entonces p, .es la c?ntnb~­
cit-n n:-trginal de R1. a lV (lo que no corrcspon~c ncc:csan"mrn.e 
~1 :'lrCJ!JCto mar¡;;inal en ténninos de la cvaluactón .de1 mercado). 
p11~dc conw:lir que se contemple p 1 como el preCIO SO"_lbra del 
rc~:.tr<O { Dado que el valor de p1 dcpc~de. en escncta de la 
fl.mc:én-chjcth·o lF(x) y de las dc:mñs rcstncc10nes, es claro que 
c1 nrcdo ~iJmbra de cu~lquicr recurso depende de los valor_cs 
de:' ¡~oni[icodor re[lcjad~s en la tunción-objetivo \V y .de su con- 1 
ce:·:=:·, de ,hs :cstricdcion 1esn~~oc'tnó.ónmicas y de otra índole que ¡¡ .. 
m:~:::-: !-':1~ c.cc~sJOnC'S e p a '-U • . . . e 

C·:>.;id~rcsc ahora al cvalu."lor de un pro\'CC~o. ¿Qué supon 1 
accr::1 de otros ag~n!cs implicado:. en l:t opcr:tcJón de la :co~o. 
mia. r.•JI' cicrnplo el sector prh·odo (si lo hay). los _consumrdorcs 
v !:·..; ·d~mjs entid;dcs del p-obicrno? Es de presumtrsc que en la 
medid;. en que puccb in[luir ~ohre el sector prh·ado y lo~ con· 
su:Y!:~: ··:·e!= en form<1 .d.ircct3 o indirecta, incluye tnl h~cho en ·s~ 1 
dc,cr::1 ción del ejerciCIO, pero aporte de e~to ~a operac.'ón .d.cl. s~1 . 
tor ;->:-J\·;!.clo y de Jo~ consumidores re~lnn~d. s~1 ~lcrc!ClO.,cd 
('\'~·1 1 :::.1nr puede cxprc~:l: c~to en form:1 ele rc.c;tnccJoncs C~T .. · 
fil~.";, <l ·de rcl~:cioncs implícit:1s incorpor;~d.1.s en otras rcslt JCCID- 1. nt·c: 0 :nm en 1:1 fimcilm-ohjc!i\'o .. r:.s posible q:1c 1:-t form:1 no '"'t 
r:l. ":!', .. !1 impnrt:lOC'i:l, peTO pOi ~UpllCSt_O 1_:1 _incl~lS~Ón de C'.St,~S CF.~ 
rn ·~·,. 0 ,· 1111 "":l"CIO funcbmcnt."\1 ck b p:;"lnc:~c¡ón rc:1lls .. · · 

l • . • • ... 1 ~ 'ér 
p~ ·!n~·;_~):o, b po~ición .~ntc~ bo~ct,Jcj::Hb puede' nccptorsc ~n •. · 

• ,~_ ,..¡ 1;1n!C \'CfCP1CS OU" ,!S JG1· 
-:T,i:~··~o; 1!1UV :··::-.c:-;l;cs. nunquc m.1s 3,.c.. • . .. ·: 
p1::-:~ri:1;1 c~ t1c esta posic.:i6n se p~s:m por :~1to ccn frccucn: 1 ~: -o 

,·.): 1{ (1 ..... ::-ir l~~-la rcbci(Jn-cxi!:;tcntc entre {'"l C\':'\~u:ulor dL1
1
. p~ ..... 

'( ( SU l):I''C r(¡.o 
,.L'':·" ,. ptrrj::. ;q··:nt(·<-: de pbnr~,r-:1 1r1, y r ¡n-¡() ~tJCí1,Fl . · ,· ~ •• 
"¡ .... · ..... -' 1 __ .' ...... o l"tlJ"rn-rl'I'IJ,.Ip f'ill' inlcr-rr·¡~:-:r~lc 1i~n¿ n· l 
(' :·\" .. \1\,.' • ¡'·" ·" .·· 1,. •• '. .. • ' ·~ t 
ri:-~s 1 ·crta:;,.tl!'l:"l C·: b~ cu¡-¡lcs e~ d problc;n:t de 1:-t cnord_mar.ll 0· 

1•. · · tó · rchc:Jon"rh,~. l 
('1 t•·:-~h"''¡n en t':']\IÍ')f'\, );1 dC!;('Ciltl':-1 IZ::ICIOn ~· JiiCOS • · ,. , , l 

' '' . • 1 J ' t 1 l. 1 iiH'dtll) 
E~!~ .. :o;Jj~:nto dt: prc;lJlt::n:t~ •. 1:1 t.H o <:.•::1111 p;11 o en u;t :11 • . 
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en la bi!Jliogrnfin y no lo revisaremos nq:.::.: Otra faceta es el 
prob!crr:a del conflicto cnt'rc los intereses ~e 1as distintas euti. 
dodes ¡;-~!Jernnmentn.les. EÚo es parricula.:~ente i:npm1antc en 
nn ~.,:-~ ~~0::::-=~. ;,.:. .. ·"1,.."' ~a _,~.~,;iaclOn entre les. go~krnos es!atalcs 
y el ccn!ro puede ser suman~ ente. co;nplej.:i. ?c¡o· aun c::tre c:-tti· 
cbd~s dis~intas del f:Ob!crno:c~ntral ?C>drü: :,Jbcr gran conflicto 
de intereses, par cjcn~plo entre l~s auto:id::cs dc·caminoS y Jos 
fcrrocarriics nocion~iiz..1dos, ·para to~11ar u:: ~jcmpb ~strccho, o 
cntn.;· el depJ.rtamento de-ingresos y las c:r::,:.:-cs.as públicas, p:-tra 
tom=tr·un .ejemplo más ampl:o. Sic:nr.·~·c q:..:.~ se prescntJn· t~cs 
ccmnictos surge un intcrrogz:nte acc:-CJ. Ce-~ supuesto adccu¡:do 
p.1:-:. ctrJ.s entidades dC'.i c.obicmo en lo toc::.:'l.~C a la fo:mu!Z!ció:1 
del cjcrcic!O''d·c pl:::me:tció~n por cu:lq:J!cr cr.~:dad p~rticuJar. 

Una. tercera faceta cs. la cuestión ~o de! e!'ecto de b ·política 
rubcrn;uncnt:tl sobre el sector privado, sino de éste sobre nqué­
ll:l. l....."l.s· vari~b!es 'de control son afc:tadas p.::;r tales inflUencias, 
pero a ~enudo no en form.a if;'....:J.l. Por ejcm?lO, un eY:lu...'1dor de 
r~oyectos del sector públko puede pensar c:.:..:.e ciertos impuestos . 
no pueden cst:1blcccrsc a c::msa de la o~os;c:::J:-1 polític:t, pero que 

·podrían lograrse resultados simi!J.rcs rr.edl~-.tc YJ.ri:lcioncs de la 
pol!tica de precios y producción del ~oc ter ¡;C:blii:o. 

f:n un sentido muy amplio, los impuestos, lo• ar3nceles, las 
nm:as, las liccncin~.·los precios y los prod:.:c:vs dt'l sector públi· 
co son wtri:lbles de control del fCbicmo en co>Jjunto. Pero cada 
ur.o de ellas queda limitada <k:Jtro de cierto~ ran~os por consi. 
dc-r:tcioncs administr:ttivas, polítlc.J.s v sn::::1k~.· Así pues, es im­
purt<tntc -c¡ue lL"1 C\'Jlu:tdor de proy-Cc.tos scp.1·cu.'ilcs v:tri~bles se 
cncw::ntran bJ.jo su control,. en oué ni~didJ. lo c~tjn, ven eSte· 
~?n!ido e·s posible que no reSulte fnuy útil u:--.:t scnsació'n de U.ni· 

'Cidod con lo totalidad del gobierno. Este asi'ccto del problcm3 
!-C h:-t perdido de vist:l con frccucr.ci::t :t C.lUS:'. G·~· la co:1ccn::-.:-:ciUn 
el~ los moclclos de pbnC:lCiÓ:l {'11 Ull ]J·~fDC !:lÍtico };;);r,;HIO "el 
l'!~.nific:lé.lor", y el unitJrismo es en vcr~bd ur.a fe Gom:r.:-~ntc en 
l:tJtcorb clc.l::l planca~ión· ccon0mk:l. 

II. EL u>o nE LOs· l'"[cros Mt'I'DLILES 

trn:t l';'!l':'lctcl"fstic;!. dhitir.tiv.l del ,\!.7,:n:<l d·~ Litth: ,. ~Lnic-cs (c:-n 
.:~dcb:-¡tc' ML\f) es su dcfcn~~ d~1 cm¡.ko de rrc-c"ios ma:-~dbles. 
.m b C1':~..lu:tción de bs n1crcnn':'Í:1s. L:t C""·":-!h.i:tr.:ón (h;. Jr-,!; b:c-!\ts. 
.. 1 • 

··~~~ co;úc.réir> lntern;Jriovnl". prn-·!·J·':.L,_. •.'"" L\ '..:·-i'····t·¡r· .. ·~ \,~ l1:1.,:" 

nl ~~=·~<.:i:) ·de·· impo~t;1tió:; ··(ci/ J.;>· ~d-..•~·.~~.:~io''u'~ c~p~-r~.1~i.V1~ ·(~;~:·t).) .... 
,'.:nm ~lTC rcmpJaccn. P<J:1Cnci:lJrncntc J;¡$ Ímpo:t;~cioncs O CSt~n 
;~'~ro:·qblcs pat-a cxp<;>rt:ldón; y un bien de comercio lntcm11ci()o 
.-.l f:n rot¡:, p.;rlc lw ft·,lf:ul,, 1l11 f'.,ntn!n;u· j:, h'b.:!.'•!l 11\' ~·,h• ,·,·abnlu liO 
n~<·,!i•,n•:\ l:Un el cjcn::kio •k 1.1 cv.1h.:.:u;lVn (!·.! Proyecto~ (St"'l, 1'17J). . 
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i r.~l q!tC ~e consume se valora ni precio de· importnción si· ~u 

fncntc (directa o indirecta) son hs importaciones, y al precio J 
de exportación si pro\·icnc de una reducción de las cxportacior.es 1 
potcnc::t1cs. Cuando hay oportunidades de cqmcrciri ~, .. tP:i":':- =: 
·:.: ·::.:::. .... .:~ H .. ¡;-.:jun ios costos y beneficios de oportunidad. Los f 
b·::n(!s que nq p~r'ticip~m en el comercio internacional se- relacio. 

! """ to:nbién en forma indirecta con dicho comercio, ya que puo. , 
&ri s:r producidos dentro del país -con bienes de comercio l 
intcm~cional, y los bienes .no participantes implicados e;:¡ su pro 1 
ducción pueden relacionarse por su parte con otros bienes que j': 
sÍ" p~r:icip~n en el comercio internaciOnal. "Si seguirnos la ca de. 
1'0 .el~ !J producción, debemos terminar con bienes que se cxpor· 
·t:In o.son sustitutos de importaciones." S 

l\o es este el lugar adecuado para discutir o e\'aluar las finuras 
del:.~:L~I. ·Pro o lemas tales como las imperfecciones: de los mer. 1 
c:~<.bs intcrnJcionalcs se toman en cuenta remplazando los prc· 
cías de imponoción y exportación por consideraciones correspon. 
c~i~ntcs de costas e ingresos m::trginales. Se hace· poco hinca pi~ 
en Jos efectos cxtemos, en porte porque "de todos merlos hoy 1 
pocos posibiliclades de medir muchas· de estas supucstns ccon:> 1· 
m:;~ c:..t¡,;_fnas'';' y ·tam_bién porque un cx:1men de los tipos prin- ¡ 
ci;:;::~.<: de efectos externos que suelen rncncionJ.rsc lleva a lo~ 
a~:t:.:rcs ~ b CC:lc!usión de que "las difcrcnciJs en los efectos i 
cxtc::rrr.s que no se incluyen en r.ucstro tipo de ~máliSis costo- 1 
bencf'c:o tcndr~n -raras veces alguna importancia".• Estas y oms • 
con::;ick-racioncs pueden ser importantes en b.s decisiones prácll· 
e:·(;. ¡;c:·o no c.lcsco discutirlas nquí. Estos problcmJ.s tienen un 
c;>·~·.-~;::c.:r esencialmente empírico y sólo pueden rcsoh·crsc mcdia·n· j 
h' .. ur. .dct.JilJdo tr:1b~jo empírico. 1 

Ln .:t:~stiún fur.dJ.mer.tal reside en la· decisión de lo que dcb:1 
c(:-."":.:-.:~~~r~:-sc cc:no un bien "de·. comercio intCrnacion:1l". El J',tl.\1 

p:·~,;~.:::lc dos criterios: "a) bienes que" en efecto se importan oC\· ~ 
pc:--::::1 (o cu~·os sustitutos rnuy ccrc~nos se importan o cxpor· 
un)"., y "l1) b:cnes C]UC se c~;port~ui;1n o importnd~n $i el pJi~ . 
h.:b:c·::~ ~.:¿--uiclo políticas que se tradujeran en un desarrollo f 
;·;:!.:.q:--:~1 éjJ~:rr.o".<~ E~.ta sq~unda c~tcz'Jría es la que se r:.:h • 

1 
ci·.:, \ de ccrc.1 con In cuc~tión que hl:mos plar;tcJ.clo en la f=C'(· ·.; 

e:~··~: 1 ele c .. re cn~ovo. t 
~.\·¡;·J:-Jf:1:7:0s qu~ un .proyecto A !i:1rcccrb .ser una invcr~;~~ f 

:::-c;¡y~::,:ci~:l~ ~¡ s~ import.:1ra cierta matcr:a prima, R, ncccs:J.:i3 ¡ 
J~::r·.: Ll, ¡:~;o no sin se f::hricara en el p::~.ís (en el sup-:.o::sto ~a~ f: 
R. no :;e p:·cdur:c económicamente en]~ rconomí:t). El "ctc.s:-:ím:)r; ~_, .. 
i;nlu:.:ri:~l úptimo" requiere que R no se produzca en el pafs ~ti?·;~ 

:: t.:t:k )' ~~irrlccs, 1%?, p. 93.·. Í 
4· ¡·~:~: .. p .. n. ~· 

, ¡, ".. ['. ll?. ! 
,. ;:,:.r .. r . . IJ2. r . 
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que se importe. Su;Jon~.:l:··nos que el cvnh.:::do: que c¿:unii,a el 
. proyecto ;1 descubre q:..Ic Jas poli~i~s de co:nc:-cio exterior del 
r;'lf~ no SO:J "sensatas". V OUP. 'R ~e J:':':':!:.::i:-á .:.u;·.:::¡..II.! él St opo:;ra. 
Í'.n c~tas ctrrunstancias no·p:trec:.! corn.·:to n:.:c:1~cndar la rcJ!:~a. 
clón del proyecto A ccn fimdo.mcnto en c:;uc "si Jos pJÍ>Cs Lub!e. 
~:·n :'\q;uido polític~s q:1e se t:-J~ll itr;~ c1 un dt!.s:l•rollo i~1c!us~ 
lri~l ó~:i:-:10", R no se hJbria prcd..;c:(iu en el p.1ís; io impórt::mte 
r~ ~:"lbcr si R se producirá o no en el p:1is, d;; iz~cho. · 

Lo que Jquí se discute es l:t teo:ia del gobierno que subyace 
M\· ~1 mot<";lo de p!Jneac!ó;¡ del .:>.tL\1. Littlc y !llirrlecs explicJn 
"¡ ~u enfoque: . · 

A \'Cccs nueStra conjetura 'ncc!·ca de si se importará o no 
un bien pUede ser casi un j~ido de ,·alcr: pcnsa:nos que un 
r.obicrno sensato pbnc.:?.:ía ci~rta ir:l":)Ort::ción. 25-Í qcc supo­
nemos que lo h~rá. Desde luc!::D, si Uno de nuestros st.:~ul!s·. 
to:; requiere la acciúÍl del r~1iicrno pJr: su mJ.tc.-i::~.!iz.:-\cióh, 
esto debe ponerse en conocimiento de lr\s ~utoridJ.des corres~ . 
pnndicntcs.' 

F1 iUicio se conYcrtiria. de in:ncdb:o c:x t:n hecho si l~s aut().. 
r:tl:-trl:~ corrr.spondirntcs_l1icic~c:l lO ''.sensato" C'Ti ct.:a::to se ll:.ma 
~11 Mención ~obre tal :1cción. Ko h:1y Pro~!e;;1a lóQco .. cn este· 
C"":;fnr¡tlC'; el \mico jnrcrrc;.:-:ntc s..:-~ia: ,·Es e_,·:::¡ r!J:..'l rrv:·j,~ ca. 
trr('tfl de· Ict acció~r del gobierno? . 

Pndcmos: <lud:'lr que-csta zc:~ -un;:¡ buena tco:-ia por muchJs rn.. 
r.J::t"!i.~ Alf.:nos duclar~~n de C]llC Jos !;Obicn1os p:cnse:J. de 0:--di~ 
n."'~rio en fo:·ma sc~s.1t:1. Con m•.tchJ. frcc.h.";1ci:1 bs dcr.1ost;:lcio­
n'"'~ de un ·prn~amicnto sensible, si es C]:JC ~:'.i~:c, p:1rcccrian Cs:.Jr 
muy hicn ~cultas. Pero h.1y o!go rn:S.s importante: en te do esto 
i"""r~·c::- esi:Jr implicaCo algo rn.:ís que el "p~n.s:-.mit.::nto s::-ns:tt'J'', 
T dr!)cmoc;_cx:unin:~r l:ts prc!->ioncs que Ojl~T:"\n ~o"l:>rc el r-obicm~ .. 
!hl,rf:1 SCf-li!""Jmcntc alf!"Unos r:rupos de i.:tca~s i:r:olucr.::dos, p:1-: 
tlr~~lo cl.dc quienes desc:tri.::l que R s.:; p:·o.:b,icr:'l l~jo b pró. 
lrtr:•.H1 .de ur.~ cuot:t, o de un :J.r:-~nc-ci i:~cn:n.::.:;;::-:do o ~lf"'.l:l:l ou·:. 
n.·q¡ tCCH'ln, Al C!=icog~.:r el prJ::·~cto A y crc.:-tr ::si una dcm:1r.ct1 
lr.tcrn;¡ de·· n (o a1 ~U:11C:1t:n 1:-. C,(:l'..~:!":.tb Y~~ c:xisicntc) CSt:l~~'iQ3 
:·'.~:;:tJ:ldo todo este co:1il:.nio de cu:st:!");¡cS :-c!::ti,·:'.s :1 1.t p:-otC'.< 
t!l,n_ y b jlfC':di.!Cción r::-~cfon:11. Si el C\':llU.1dor 1:;; n:·on·.:io~ r:~:1· 
,, t¡'Jé- 1.1S r.rc . .:;ioncs en p:--o":dc b rrndu::-dón n:~::-iÜ:1:ti del hir!1 R 
t:·:!,~ <l~.:hid:nncntc co;;tcn:chs ~o:- !::s c:-:.tid:-:.:.::s ~:--..Jh.:-:·:::llllC':II:!· 
J.-'\ lC'~.JF•:l.r,;-¡hJ~S d· .. J35 polJ·.,J."'S ¡le ... r,.,-c!r~ r•¡·~·~¡;;:· cr.-.:¡r· ... <::. . - . ...... . ............. '· -· ~· ... . ·- .......... - ... 
r.!!'";\!~~~;l:C'· :.:; juqifi::-Jrb L1 c!\:c.::t·ln del proyc:..:~o · .. \. I'c:-o ;qué. 
,.._·mr!r~~ ~i. ~el cv.:1lu.Jdor de proyectos c:o:1slclera n1uy pro,_,~blc. que 
,, ·~ ¡.c;c~gc el proyecto A habrá un:1 presión irrcs:s:lblc en f:lYÓ: 
~.t.nM., ".'1~ 
,•1 ~\(/~·~c l;'rnhién Sc:l (19(.?) y D-1::;.~:¡:;:¡ ( f117J). 1\~c:~~;i.:-. :':J~¡~:j): .... y S: 1 r::~: . . ~ 
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de b p-:-o~ucrió:l. nacional del h.icn R dentro de b cco:Jomf:I? D:! 
i~u:1l modo. ¿qw( debe hJ.ccr d c,·~lu;,dor de provcctcs si dese~-! 
brc que y:t existe t:na restricción de cuota a ]a fm~o::·tadón ¿ ... -: 
bien R, de modo que la dcni:uid:1 ndicional de R. s~rá s:ttisfcc~~~~ 
por lo producción nncional a menos que se modifiquen bs poií:i 
C~!' de comcrcto extcrior1 y. ,.l ~v~!c:1-:'.:'r ~:: :::-;::: .:¡i..i..:. ;¡·ati"~ t.:" 
mr.difiC3Ción a causa de las presioné S políticas a faYOr de la CO' ¡ 
L;ouoción de tales políticas?No se trata de saber cuál es lapo', 1 
!ic:t ~·sensata" en campos rcb.cionados, sino de estar· .seguro & , 
qilc estas políticas se aplicarán en efecto. Esto dependería de nue<'. 
!ra concepció~ de la naturaleza del Estado y del ¡;obicr']Cf.y ~.L 
nuestro onáhs•~ de las influencias que afcct3n la neción gÜbcr;.,j 
mental. De ello debe depender el conjunto adecuado de preci0 ,. 

contables para el análisis costo-beneficio. , . 
. Puede sostenerse que si ha de fonnu!arse un supuesto unifo""'Í 
acerca de las acciones a adoptar por otras entidades gubern> ¡ 
mc.nt.alcs, el supuesto del ~~L~I es ton· bueno como cualquier>: 
_0:1:1a sc.1 prcfcnblc snponct que l=:.s aCciones de las otr.1s cmi! 
clc:!:.·s serón todas "sensatas" en el se:1tido definido, m:is bien qe! 1 
"dcform:tc;Jas~· de mnncr:t unlfonnc en tod.:ts las esf~rns &f 

. decisión .. P~ro en rcalid~d no he: y una razón muy poderosa P'" 
que nos l:mttcmos a.rttftctalmcntc a ~u¡Jucstos de una unifonnid;'!! 
t~~n CX:If:Cr.JGa. El supuc~to correcto puede variar de un paí~ t ~ 

· o~: :.:1 ·y de un e:~ so n otro, y tJ.mbil.!!l pul· de v.1riar a tr:tvés C:-': 
~k_::1[lo, -~·.1 que I_os proy~ctos ticm:n a veces una J:trga \'ida.~·¡,.; 
P!_l l::cnC.l:l.S polftlC.JS );' sociales que ~e ejercen sobre J:ts rolítit!' ¡ 
tn_:~:.~tarws y comcrC!a1cs pueden can1bi:tr durante b \'idn dr!. 
pccyccto. Lo que hace el enfoque .del ~!l.\!, en mi opinión, es rJ l 

, poner en form3 implícita que el e\·oJuador de proyectos es t'~ ¡ 
· ¡:r:~!:rosn que puede ascgur.:trs~ de que el resto de ]a mi'tquin:tr-'J j 
.r-utcrn:tmcnt~I nccpte sus dccisionc~ t;~mbién en otros c;~mp.."'~~ l 
(y s~ asc;;ure lJ hceptn¡;ión politic~ de politicas "sensatos" de in> í 
pt:::otos, arenc~les y cuotas). o bien que es tan csrrípido que"'!' 
T::Jcdc· confi:trsc en· que ~nga una C\'~lu:-~ción renJb>t:1 de i:'ts p()!i · 

:t¡·.::1s r:rnb:1bks, de modo que es preferible aconscjnrlc que~;) 
rw~1:;a una rcg:~a de simplicid:~cl uniforme. ! • ( 

. ' 
í 

III. EL cosTo De ú ~1.1>:0 or .onn,, Ex u; AX~L!SIS or. rr.oYECTOl { 

E<ta secciún se ocupará de la '·oloración ·del costo d~ la mano&·! 
0!1:·.1 Y. ~e dh·i_dirá en seis suhscccinncs. En a) sugeriremos urt ¡ 
e'rrcsoc•ro ¡;encr:>l del costo socio! de la mano. de obra, y en' N f 
<:o:HpJrarcmo~ y c:o·n~ra!>l:l.rcrllos nuestra. fómurla _c:On :.~Jf,~H,~! ·! 
ot:·~s. En Ja.s. _subscrcionCs siguientes cx~min.1.rcmos el. proqlc:rJi­
dc la.c\'aluacJón d~ pesos de •·alor especifico dc·aeuccd<;co,,~J 
~u~,l101lCS _¡;.:ncl':\ks J'lontcad.1s antes 1:11 este CllS:l)"O.''''" ',,. ' 

. . . ., 
• 
~ .. 

...... ;. . j: ,~ ' "*--:-
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11 J El co:>:{, soci::..l i.c !a. 111..;.l1;.o de obra: U1~a. C.\prcs!.6tt 

ScJ H' l;! t;;s:1 de s-~l:rio Ce b cb.sc C.:: r:~:lilO '.!~ ob:-:l qu~ ·nos 
l~:rn:sa ,. ~l!j"10:1f;2.mos que les tr~~:::.j:tdo:'l.'S J=':"O\';cnen de una 
rco·noiní:·; c::.mpesina. L::. disminución d~i prcc!ucto de lJ. econo.. 
mf:t · c:'lmpcsln.:l como Consccuencb del r-etiro de un trabajador 
n m v t:i \·•liur Ueí ingreso que habría recibido dicha pcno!J:1 s!· 
J~·!!'i~s"c pctmanecido.cn cl.á.rca r..tral es)'. Si hay m¡~.no ·de ob_ra 
n~ctlC'ntc, trncmos 111 =O, pero y es, por SU;':J~sto, positiyo. Aa..., 
·,¡ 111 es positivo y no. hoy m2no de c8ra excedente, 9::urrirá a 
""m"lu que y >·m, porque el p:·oduc!o mar{nal de un trabaja· 

· tl:~r plJi:t.k ser considcrablcm~nte meno:· que c1 insreso rnedio po:­
P'-'rqi~á. Cu~ndo_ c.l campesino en c~cstión se con\;crte en_ tra .. 
h:-~j:tdor dd flrca u:rbana, su ingreso au::1ento de y a w, y qu:enes 
e.: r¡uccbn atrás experimentan un rmmento de su ingreso igual 
o. (\'·111). Sin embargo, como consect:cncia de la. marcha de un 
n1:~rnhro de la familia quienes se q~ed:m ~tr~s pueden trabajar 
l.'l:nhié-il m;'1s duro, ); el valor de mis sudor es· un elemento im. 
r-•:l>nte del costo socio! de la rnc.no do c:.r~. Sean ;;1 y ;;' el in· 
<r··mcnto del esfuerzo de trab:t io de- la fz::nilia campesina y de la 
J'-:'r\~-m~ que se pasn n.l proyectO en c_uc3tión, rcsp~cti\'ament~.0 

l!n:~. p:irtc de los incrementos de ing-r·csn p'...:!cdc ahorr.J.rse, y 
J"""),lrmos suponer que lns proporcion¡;s ahorrati.:1~ de los bg-rcsos 
rn.,: !~in:1lcs (k la familia ramp~sina y del trnb~j2-c.!or migrantc son 
e'. •. _. .. -: rL''\}1<.-'~·tivamcntc. L3 prOporción Ce l<ls g:manci:1-s del pro­
'"' 10 que se ahon·a 1° ·pucdt: C.t:no:a!·~c "p:Jr $~. El efecto" mJrgina.l 
,,,~·re ];:¡s pnancias del proy~cto del craplco tlC un hoillbre m::is 
t\1~ clodo por ( q ~ w), donde q es el j"rotl:.:cto mar¡;iml aplica. 
!·1c. A'f pues, .el efecto tolo! sobre los diYc-rsos frupos puede 
tt"i.Urnirsc como sigue: 

1. Almt.:n:o 2. Awu¡;:;ro . J. :tw~:C1:to 
Cnrc;(Jria dd riel di: loS 

ingrc:;o a1¡;,rr~. C$/Hcr:.os 

l. r:snlili:\ r:-~mpC'sina y-,, (y-11i)s1 
~· l. TrohoJaclor migrantc \\'- y '"'- yh" z." 

l. rrorrclo . ·. q ~\V ( '1 - "')s" ·. . 
~! t,_,:n:Jmos ,,,, como e; peso r.l:1r¿;ina1 ~plicablc a) bicrl"" i de ]:¡ 
l1i!cr;¡ ·i ilc la función ele bicnc5t:'lr sod:1l H', obtendremos la ex .. 
¡:rr\:{t:, ~iguiciltc para el t.::lmbfo· en· el bicnc~tJr social a cense .. 
Ctl~nc~-~ c.ld empleo de un 1_1dm~'rc m:is c_n el· proyecto: 

t· ~; -~-~_"lr;lh:tjn C"n·c:1 {'rOyCCIO n mf1~ O r:1cnos óii"LhiO:_quc b .:-~ri..:u1h~J01 
t•·:·:,~•if1.1 .. 1'CHIIi;t incluir~C U:1 ;tjll~tf" tor C'~\0 C'n :::. ·. 

t-:' r.,-~("~ll;."C"IIi\"OIC wponcr que sl:::: 1 si 5-C :r.,~:t de Cn r-roy~o::1o rüf.lko. 
~·"· 11:~·· pmhkm::~" dét con~un:o en ¡:rufKi ¿,. Jo:- ,_.~rk.1.J:os 4-!d ·pfCI~"\.~.:-:o 
.... ., t~trJrn n:1:tcion3nc tO:'J J:tl .:tr.;lnc-i~l5 lh:! tfC)'O:rtO., 
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JSO MEDICION DE COSTOS Y BENEFICIOS 1 
u =·v"(y-m) + v'"(y-m)s1 + v"z' + v"1(w-y) + vz•cw-y)s' 

+ v::J¡: + v"1(1]- w) + v"'(q- w)s".. . (1) ¡ 
• Si no hay ninguna otra restricción al empleo de mano de obra • 

la polit.oc.a óptima consi~t~ría en _la expansión de la fuerza de t:•·¡ 
b~jo mocntras U sea positiVa, y SI formulamos los supuestos usua. 
los ele la divisibilidad la posición óptima se caracterizará por 
[; = o. . . ¡' u es en cierto sentido el costo social de la mano de obra, y en . 
,·crdad el precio de sombra de la mano de obra en. este sentido ¡ 
ckbc ser cero porque no hay restricción a la mano de obra adc., 
r.!Ós de los relaciones que ya hemos incluido en la expresión de! 
bienestar social. Sin embargo, el precio sombra se usa con Ílt·¡ 
cucncia en el seniido del valor de la mano de obra que •. igualado 
al producto m3rginal de la mano de obra, dará la asignación óp­
tima de b mono de. obra." En este sentido, el precio sombra de 1 
la mano de obm ( w•) es el \'alor de q para U = O. Esto se obti=· 
nc fácilm~nte de ( 1): .. · 

,~,. '= [w{(v11 - ~") + (t•".s"..,. v"'s'l} :- j~(v' 1 - v"1 ) + (t~'s1 •. 

- t•0's'l} + m(v11 + v'•s')- (v13.t1 + v"3z')) / (v31 + •"'.s"). (2) 

b} O tres cz.prcsiones 

En el modelo básico .de mi libro Cl:oice of Tcclmiqucs (Son. 
196f), en adelante COT, formulé los supuestos siguientes que aqui 
se traducen a la terminología empleada en la subsección a) "" • 
tc~iór: . · .. · · · · J 

i) Todo cl.consumo corriente es igualmente valioso, es dec~ 1 
,.u = ,,:1 = yll : . . . 

ii) Todo el ahorro es igualmente valioso y marginal mente m!•¡· 
\'.;llio!\o que el. consumo, es dt.:cjr ,,,:: = v=l = v:: =A> 0;11 

iii} L1'dcsutilidad marginal de los esfuerzos es insig:nificantl. 
es decir v1 ~ = v"!-1 = O; · - . . 

iv) · L~ cconoffiia campCsina tiene ·exceso de m~rio de obi·a, C1 
<kr.ir m = O; · · ~ 

t•) '. ~: propensión :lJ "ho.rro de los tr~bnjndorcs ~· los ~::l:n¡¡¡' 
sir.ns es b mi."ma en el margen,")' n1cnor que la rclacac:i:l:J 
cn:1 las gano.nci~s del proyecto, es decir, s1 = s~ ~f. < . ..; ; 

Si tom:--nJO:) el cuw umo: <:•):no r.l!mC'a·;¡rio, c.:s decir li~·cC.í,;_;~--~ 
,,u = 1, pndcmos obtc~cr de ( 2): · . · · j 

H \\:;- .. ,~ 5:·ri (11)~.!'). Lin:.: .y :.tin!C'c_o; (JI)~J) y S lo.: m (1972). • ..; ~ · 
12 ). e. ua "¡,~nuiro" l•"IIJIH: d nhono r':r. IOt~n~ rnodn~ ohlicnc t;n f; 

cr.::1o p.-.r!:: c.!d IT~J:t ::~o. . . · ~ · 
. 1 

. . , ~. 
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w).( s3 - s') 

1 + i.s'' 
\V1t = (3.1) 

Comentaremos algunos casos notables. Primero, en el criterio 
de Polak-BuchamuJ·Kahn-Tinbcrgcn, el precio sombra de fa 
mano de obra se supone cc:-o en una economía con exceso de m:ino 
dr obra. Esto se s1gue del supuesto del valor igual en el marbén 
del consu.rno y el ahorro, es decir, ). = O. 

w• =O. (3.2) 

Elc:~so a~ociad?. a los nombres de Dobb (1960) y de Galenson v 
Lcobcnstem (19oo) c?rr.espo;¡dc al su~ucsto de que debe rnoximÍ. 
z:~rsc lJ tasa. de cre~:m:en_to, Io que equivale a rn:1x:mhar.·l.:t t::.s:, 
de nhorro sm cons1derac16n algur:a para el consumo es decir 

· tomando l. como infinitamente ¡;ranue, y esto conduc.c '"' · 

. (3.3) 

Si ~dcrn6s suponemos que no se aho!T;l n:1d:1 de lo~ s:~l:~ri~s. es . 
dcc1r s• = O, obtendremos . 

w• = \V . (3.3•) 

El ~rgumento en pro d.el empleo de los im¡JU~stos de tal modo quo 
se ~gualcn bs propcn~:oncs ni ah.orro de las distintas cbscs, pro.. . 
1'~-sto~por Bator ( 19o7), eonducml a (3.2), como se \'e de in·me. 
d1oto SI en (3.1) se haces'= s'. . . 
.. El ~~L~r fonnub un conj~n:o :Jc supuestos equ:,·alcntcs a i¡. 
1
11) Y 1·), pero om1tc el supuesto 11') dd exceso de mJno ce ob¡-:¡' 

Y supone ~dcm<is: ' 

i·i} s1 = s' = O· 
") . \'U .l:'l = L 

~sto ~onducc por (3) n la expresión siguiente u 

11'), + 111 

1 + i. 

. "'' .,..,i-., • --~ .• • ___ :: 

(3.~) 

' . 

. 1. 

i. 

' '· 

,. 
!'·"' 
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b) La cuéstión de los pesos de distribución reflejados en ·,.u, 
v!t, \.3 1, ctcétcrn: ' 

e). La Y~loración de los esfuerzos, es decir, b elección do v13 v 
,,zJ'y . ' . 

d) L,' cuestión de la relación entre el insumo de mano de obra 
·en el proyecto y la sclida de mano de obra de la economía 
campesina. 

Estos no son Jos únicos. problemas que ·merecen comentarse, 
pero parecen relacionarse estrechamente c"on los interrogantes 
generales pbnteados en Ir.s secciones anteriores de este ensayo. 

e) El prctúio de la i11versió11 

La cuestión de si). debe ser positiYa depende de que en el mar­
gen s~ considere la inversión m:is importante _que el consumo.· 
Así se supone en el cor y en el MÚi. El supuesto subyacente es 
c1 de ahorros subóptimos. El intcrro¡;ante es ¿por qué debe 
form~.~b.rsc- tal supuesto? · _ 
L~ tendencia del ahorro del mercado a colocane por debajo 

óol ::i,·el ó;¡timo ha sido postulada desde diversos puntos de 
,.¡sta. t:na rJzón es la presencia de un efecto ~xtc_rno en fonna 
de :nicrribrvs de Ja generación nctu:11 que tienen alguna prc0cu­
p<!ci6:i par· el bienestar de las gencrJcioncs fyturns que es, en 
con.;:.:,::~:~nc~.:'l., como un bien público en el scntir.lo de Snmuclson. 
O:r::' r:!.ZÓ:l es la presencia de un sistema impositi\·o que .hJce 
la ~~3:t pri\·acb de rcndirr:ien~o después del impuesto-menor que la 
t~\::.a <:t! rcnC.imicnto socb.l de l:::t in\·crsión. En los países sub. 
t}t:s¡¡:·:-cHndos con mano dC obra cxccdcritc puede sostenerse tJ.m· 
bii.:n qt;c Ia tnsa c!C rendimiento priv:~.da es· Jnenor que la sqcinl 
pOn.J;lc Jos ~al~rios constituyen un costo pnra el invcrsionistn 
i;,diYidc:al mientras que el costo social de oportunidad de la 
m;'l.no ele obra puede str mucho menor, de ~odo c¡uc el mcrc~do 

. !>ubc,s:imn b tns:-t de rcnciimicnto. Ib.y otros ~rgumcntos pOsibles 
y P:·.d¡>s ( 1970) ha hecho una rcse1ia critica de la bibliogrcofio. 

Sin c:11bJrfo, todos Jos argumentos sólo c_qUivalrn n demostrar 
e¡ u e l'! 1:iYd d<;l. ~horro dctennin:-tdo por el n1crcJdq puede .ser 
st~:jú~~~!¡r.,o. ·Pero esto. no es r:-tzón süficicntc p:1r.1 c¡uc ). se~ posi· 
tÍ\':1, f.o;:cp.:e· ello rcrtucrirío. un supuesto en el sentirlo de que el 
:t!~~I:·:·~J ::s !.ubúptimo azm dc5pués de cu:-tlquh.:r política gubcrr!~· 
nh:::~t.Jl que pudiera cmpk:J.rsc p:u:-t Gtmbinr I:t tasn de nhon"O. 
Si el :~:l')rro detcnnin~clo por el mcr(:Jdo cs. Inuy bajo, ¿por mJé_" 
na c!cv;~:-- su nivel mcc.li:mtc ]a tributación, los subsidios, el ·¡:;:1Sto 
dcficit:>;::io. ·ctcétcr01, p:-tra h:1cerlo 6¡1t~mo y lucro procr.:l~[ ... J~ 
cjt.:rcicio tk l;~ sel.ccciún de proyectos si:-1 tener que prcocupa~··nos 
por t:k\'ar In loso ·de ahorro mcd;:tntc .In C\'alu:lción mi~mo. del 
prc:-•c.:tc? ES aquí precisamente t~ondc se relaciona el argumento· 
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con la cucs:ión principal de este ens~yo. Te:1e::nos que enfocar 
las restricciones aplicables qu:! limitan a Jos pl~n:!:cadorcs. 

El evaluador de proyectos ¡:::..tc<:!e descubrir que la tasa de aho. 
rro es subóptirna por u;,a cie rlos rt"'2cne~ c::!::::.:s. Primero, sus 
juicios nccrca de la import2..r:cia rc!ati\'a del cc,:¡su;r:o presente 
frente ni consumo futuro pueden diferir de los juicios de Jos 

· pl:mificndorcs a cargo de las politi:as impositi\'as y de otra indo­
le que influyen sobre la tasa ¡oaC:onal de ahorro. Es posible que 
el evaluador desee asignar al a!'lcrro un peso m~yor que el rcfle. 
jad~ en la política gubcrnJmcntal relati\'a a la plo.nc.:tci~n m~cro:­
ecoD.ómicn. Seg-undo, es pos:ble q~e los propios p!anificadorcs a 
cargo de los i~pucstos, ctcétcr;:¡, cons~c!c:-~n n1uy b.:tjo e! nivel 
del ahorro .pero no puedan corrc¡;irlo mediante Jos impuestos, 
etcétera, a causa de restricciones· po!íticas a Ia tributación y 
otros instru...'1lentos. · · 

Al atribuir un peso adicio::al al ¡:,horro e:1 la dctcr:niñJ.ción del 
precio sombra de In mnno de obr<1 estamos explora:Jdo en rcali. 
d~d la.posibilid;1d de elevar 1~ t~sJ de ahorro mt!t!iantc lo. :Sclcc­
ci~n de proyectos y la elección de !a int::-nsidad de capital de hl 
inversión.H Así se plantea e! interrogante de si puede utilizarse 
ta! medio de generación de aho.:-ros c;~ar..:!o hay rcstrlccioncs que 
impid.:n la elevación de .la !as:~. de othurro rr.('diznrc mayores im­
puestoS. En un·cJ.so se clc\'a el 3ho:To .;::·~lY~:ido el b:;rcso .. y en· 
el otrq se ele\'a el a'hono cscc~lendo un ~~cr:or nh·cl de empleo 
en el diseño del proyecto, lo que reduce el ingreso solario! dis. 
poniblc y disminuye el consumo. En o::ra · p:~.rte he. tratJdo de 
cxJmin.ar el mecanismo y lo. Yi~bilidJd ckl cmpko de 1:1 cle~dón 
de técnicas como medio de Clc\';:tción de! J.horro,1l de n1odo que 
aquí no exploraré m:is el pro~ ... lcm~. Sólo o~,scry..,r-5 que l:t cues­
tión dcsc.:-tns:~. en ·á os proposicio:1cs: i) el C\".1.lu:1dor de Jiro\·cctos 
descubre que la t3sa de ahoiTO es subóptima. lo que implir':-, In;.is 
que c1 h:-t!bzgo d.:! que lot tots~r de: :!horro cf.:;~~rmimzda por ·cz mcr. 
cado es subópt:ma, porque c:-.:is~c b posibilübd de. la acción gu­
hem.amr.nt~"tl. (a tran~s de los· i:~1pucstos. c!c:.:tcr:t). y ii).cl C\':1.· 

h_t:lclor de proyectos cree que I:.s rcqriccionc.s politi~Js y de ot;-a 
!nc;oJc: ·qu:: impiden l:t clcv~ción del nhÜrTo mcdi:'ln!c los impucS .. 
tos no. impedirían l~ cle\':tción indlrcc¡a ci::l obo:To o. tr:l\"és de 
tlfl~ pOHtic:l de c:npko. Todo el p:--Ohi:.:ma S(: rdic:·c .:1 b dctcr­
·.I11inació~ precisa del árc.1 de control del c\·alu:tdor de proyectoS. 

"'--.P.ú·.s:Jp~csto, d pro:,lcm:a C.:d c!:.::.;.:·¡·ollo ú¡>limo ck un.1 c·c;~C':-:'lf_:'l con 
:-~~tric-cüm:~ en b tributJ.ci1in y el .J~,,~;-a,, y con l\!::1 dift:r(';:;.:l:-1 !.~~l.iri<~l (es 
dcr:ifi~·ilr\.:'1 cconomfa du:-tl). c-5 co:n:•kjo, r l.:t dc!.·rmin:-tción rn·.:i!'o.:\ ·Ce q 
tk:,c- pl:Ji~tl'.•r:r-c· co1:~o un prohlcr.l;'\ d;.;. \":tri.,dUa q'.tc i~lr.:ic;'l rl il:>li'mo 
in~<"r!emr.Dr:~l. Vbsc sc-:,:-c C.'\11.!' p~11tt0 :O.t;'l:-¡::lin ( IQ~). Di~il ( I~'S), Lcfc­
\-lc:r (1965), Stt!m (19/l) y NcwbUry (19i2). 

t~ \'é:ls~ ~en, 1965, c:1p. 5. 
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d) co,:sidcracioucs sobre la distribución del ingre~o. 

¿De e<: h3bcr diferencias en los pesos asignados a distintas clases 
d·: in2':-::so p~r r2.zor.::s de distribu:ión? En ·laS expresiones (1) 
y_ (2)· esto asumirla la forma de que v11, v" y v'" no son necesa­
ria me~ te i;;-~ales, y de igual modo que v12, v"" y V'' sean distintas. 
La scncil!cz de los expresiones (3.1 )·(3.4) derivó en parte del _o!. 
Y ido de estas diferencias. ¿Qué podría decirse en defensa de -tal 
pro~~~: ¡mi.:nto? 

J:.l o:·¡;umcnto más común es que los cambios de la distrib-ución 
del :;::~reso se producen mejor mediante los im;:mcstos, los sub­
sidio< y otras medidas de politica ¡;en eral, que_ por la modifica· 
ción G~ los discf.os de proyectos. Si se penniticran transferencias 
¡;kl;c,:os la fuerza de este argumento sería obvia, pero Diamond 
y ?.!ir:·!ccs (1971) han demostrado en un ensayo importante que, 
aun en nuscncia de la posibilidad de transferencias globales, 1n 
m~xir:-:ización del bienestar soc:i:li requiere que se prcscn·e la cfi. 
cicnci.1 de la producción, dados ciertos supi.tcstos que inclu\·cn 
los rcr::Emicntos const:lntcs a cscal~L Si los ·inr.rcsos ·de dos fac­
tor-o> producth·os se \"alorari _de modo difercnÍe al tomar deci. 
>ic:::o< r'o producción, es concebible que se viole la eficiencia de 
Jo pe e ~Jcción. La tasa de sustitución_ entre los factores del pre>­
cl.!s::- rroductivo que se establezca puede ser entonces distinta de 
¡, c-;:;:cntc en el resto de la economía, lo que si¡;nificaria ine- . 
fir'c::r:~ de la pcoducción. 
_ D" r.t:cYO b cuestión se reduce a las posibilidades de la tributl!­
cíón. Diamond y Mirrlccs (1971) no supone:~ necesariamente la 
dis;:~~ihi!icbd de otros impuestos aparte de los impuestos a los 
b:c:oc:<, pero suponen que no hay restricciones al \'olumcn de ta-

·. kc i:;¡r:Jcstos, es clccir, no h:brá alguna dificultad política pora 
c.s::-t~:!c("cr una t~so. impositiva de 1 000 %, por ejemplo, sobre al­
b'.::"l h.:~n si a si lo requiere la optimiznción. Este puede ser .o no 
u:t l1::ci1 supuesto, pero aquí no!; m teresa advertir <luc 1~ cuestión. 
se re-fiere otra vcl a la irtcntificación de bs influencias políticos 1 
y c:c otra ·índole sobre la operación de la ma~uinaria gubcrna­
mc;Jr;,J, y t:•mhién que-el resultado depende c:c la capacidad pora 
gr.l\ ::r wdns tos bienes si es necC':;nrio. H3y r~quí un:l concxién 
cl:-:·r~ .\ on el problema ex~min~do en la· sección a:1tcrior. Si" ru· 
Gi("r;.;¡ :-;-rav~rse los sJbrios y t:1mbién el :tttmento del in[:rcsO d~ 
1n Lt:1~:1in c~rnpcsin:1, di~miGuirin b importancia de la cuc!".tión 
dc-1 c~p~c.; ele b política de ocu¡;oción cc:no ·vehículo de :1 iuste 
del ;::-:,·,rro: coT, ~n.\t y otro5 m::reos de rcrcrcn.:ia implican:c_¡~·r. 
·tn Í~l-~~!1aciJ:'.d para r;r~l\'~r todos lns b!C:1CS (incluicl;J. ]3. ·m;::i(f~!C 
.o~~:-:' J. Pu~ck rc~ult:1r en efecto r¡uc esL1 no se:l un;:1 restricción 
limit:mfl: pJr;t el problema de b distribución ·del inr:rcso, pero 
b L"\1(:"-t:ó:l dcl,crfl. pbntcar~c en el contexto de los in~pucstcs 3 

lo-;; .l~lt..;lCS cu11 :1lgunos re~triccioncs aun en csó. esfera y no en 
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ténniiíos d~ un modelo dende sea posible cualquier tasn imposi· 
th·a sobre cualquier bien. . .. 

Por suru~c;fn_ ~,;,.~ás de es!~ nsp('Cto d=! prcb!ci:la CC~!C!t!p1a­
do desde el :'.n¡;ulo de i~ to:nlid:1d del contexto d~·la plar.cacióri 
existe el pro(?lcrna de que el e\·alu=tdor de proycc:os está reStrin­
gido por la. opernción del sis!c!'na tributario sobre el que quizá 
no tenga smo un escoso control. Dado el sistema tributario, e! 
_e\'alu3dor puede sentir la ncccsidod de \'iol~r 13 eficiencia intrc­
. qu_:.lp-:do c;msidcraciOrjes dis~ributi\'as, au:1 cuando t?.l vez ha­
o na "prefendo hacer_ el ajuste mediante cambios del sistem3 tri­
butario en Jugar de afect:!r la selección· de nrovectcs. L.1. cu~s tión 
se refic:-e ~k nue\'o··a !3 idcntific=tció~ de l;s áre::ts de controL 

Este pró5Iema puede sur¡;ir también en el contexto de la planea. 
ció~ de la localización. En muchos países en desarrollo, ur1a p~r­
te tmportnnte de la plane::1ción es la ns!rr.ación rec-ion:!.l ·¿e la 
in\·crsión. En la India, por ejemplo, a pes~ar de la ta-sa de rendi~ 
miento mayor (en 4tuscnci:l de cO:"lsidcr~cioncs· sobre la distribu­
ción) de lo im·ersión en fertilizantes que se cmr-Joarán en tierras 
húmedas comparada con la obtenible de la im·ersión en obras 
de riego en árcos secas, la justificación c!c 13 Preferencia dt! .los 

· fcrtiliza:1tes sobre las obra!; de riego es ó:cs!ion~b!e en el terreno 
de b dis!ribu';ión. El problcmJ. des~P~receria si pudic:-nn hacer .. 
se. tr~~:;~c-rcncias interrl2'gion;~~cs. de mod0 que pudicr-:1 bc~cr.:lrs·c 
rnó.s mgreso mcdiznte tt!"13. polí:ica de producción :-.decu:1C:~ ,. luc­

.go, on:p:-trsc de In distribuciñ!"l mcdi:m!c tran!fcrcncias. ·pdro la 
cuCstión de l:ts tran~fcrrnci:~s intcr~s!~tal:!s Cn un p:~ís. fedcr.ll 
cor:no b Indi~ tiene im¡-:ortantcs J!mita"c:ones polítlc:'.s y crj con­
secucncb ln elección de b política ~gri.::ob ckb:! dcpcn·d~r de la 
~clnr;¡ción de los ~re;¡s de control. . · 

Otro conju;¡to de ilustr~Cio:Ks en· la India se rc~~ciona dirCét:t~ 
mente con lil cuestió~ drl rosto s~cinl de la mono de obro cm­
·plC:-~q:i en los ·prnyccto~. I"bcbs la~ limit:-tcicnes c.lc las frilr.sfercn­
dqs rcFionalcs, hn:· con·sidcr:-tblcs prcs:or:es soci:dcs So~rc J~ 
lqc:lliZ:-~cic'm de grandes proyectos industriales, y c~ta p:trccc h:1bcr 
s~do ún:t consider~ci6n import:mtc en -\·nrl:~s dcci~ioncs de loc:11i; 
znció\1. ;.i:\nnc (1967) y otro!'.tt:"ln C;\;:;:;in:.cio h:cn el c:tr;"tctcr r.0 
?rPmO ·d~ t:-tics decisiones. Pero b cuc!'Úón o:rcr.dc ck h::; res-· 
~;il~¡on..::!'_ H:1iit01ntc.s. Al :!Sif;Tl:-tr un peso m:~yor ái in~.·T~:co de l0s 
~;·Jh:"l_j;¡~orcs ele l;:1~ rq::ion.cs ntrnsJ.cl.1s ·se ¡.;ucdc modifi.:-:-:r c:on~i­
dc;!'~hlc;ncn!c el b:~1ance de bcncfi~ios ,. costo~.· Pero su!.=~is.tc la 
ru:::Sti1'm del control (!LIC el C\':-tlu:ul0;- d~ y)n:·<.·cnos pucC: c;cr.:-rr 

.dc:""HC:hn ... <o~:-c: .b elección efe:: U,·:-~ de m::u~o ~e ~br3. pJ.:--a la·s pro-­
ycc.to~. l'!o e:; rcmot_o CJUC un c\·illu;:.dor d:.! j1ro~·c.:tos ckcid:1 l.> 
c:tl!7:lr \ln pr:oycctO en Uil:'\ rq_:ión :t!_I"i:lS~Hla r;or r:t7.Ón de di~tr:b~l· 
~¡fJ;"l'C]d Ín:}re~O. :'-' (jllC lUC'f!O Jn!' :1tln1:n:st:-ad(r;-CS del pro~·cc!O. 
co:1tr:1ttn nl:lno de· o:~r~ fur.-:·:t c!e c.~~ rc¡::<i:~. f.!'tO p:1c~c o:~rr:r . 

•.~, •. ,.;oo -·· •• 
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~;ici!m~ntc cu~ndo la sección del proyecto se ;;uí~ por un con­
JUnto de pr~c10s sombrrr y l:l nctuocj~:. del administrador ·del 
proyecto se JUz¡;~ por las ¡;ananci~s en el sentido comercial a pro. 
c10; de mercado. En algunos d!' los grandes proyectos industria­
les de Ia ·India no 'e ha absorbido muchn mano de obra local; Jos 
admm1strodores de Jos proyectos han ad,·ertido una \"entaja con­
"dcrable .. desde el punto de vista de la "realización", en el cm­
pkn de mono de obra "pro\"cnicnte de áreas que ya han tenido 
c'-rcnenc.o mdustnal. Sin embargo, desde el punto de vista del 
C\"a!uodor de proyectos el ordenomiento puede hacerse, en orden 
dcsccndrnte: 11 el proyecto A en l::t ri:¡;ión atrasada con e! ·em­
pleo de ma~o de obra local, 21 él proyecto A en una re¡;ión no 
atr.Jsada m os cercana a las fuentes tradicionales· de oferta de 
m.1n? de ob~ _industrial, y 31 el proyecto A en lo re¡;ión átrasada 
ca~ m:p~rt:!CJOn de mano de· obra de las fuentes tradicionales. Si 
e~ _ •. re: c:e control del e\"aluador de proyectos abarca ]a ioc~liza­
Cior: ce! proyecto pero noa la politic~·precisa de reclutamiento 
cs. crm_.:_cbJblc que el empleo de precios sombra con pesos de dis: 
tr;t:u:Jon. ~m peore 1~ situ.ación desde todo punto de \;sta en· 
c?n:;1Jl4lc_wn con la exc1us1ón total de la distr~bución. Este com· 
P·C.J" COOJU.oto de problemas está implico do en ·la elección de los 
P">GS adecua¿os y mucho depende de una clara percepción de . 
la csfc:-a exacta de mfluencia del evaluador de proyectos. · · 

e i l'a!oración del sudor · 

e;:~!! -~i ·m~~clo _coT ni el d.c~ Mt~t asi~an ningún valor ni may~r 
c. f oc· zo. h-cho por b fam1ha eampesma en el culti\"o tras ]a por­
liCio. del .'ornnlcro que va a trabajar en el proyecto. -En el modelo 
cor '·.: sup:;ne que la de~utiliclad del trabajo hasta cierto punto 
es (C • ..J Y c~ta c~r:lctcnstJca ~cncra mano de .obra excedente. 

Es r:asible que Littlc y Mirrlecs (191'9) hoyan formulado en 
fn:_~~_:'l ir.1jllícita u~. supuesto simil:n: :1cerc:t de b nuscncia- de des. 
Ul/o:·'"'cl del trohoJO, ya que la "función de utilidad :iceptoblemen­
tc :-·:ltt~~ific:-:cb" p:1r:1 };-¡ comunidad trah:tj:1clor~ presentada en Cl 
~fl!~·-~!rl&x ior l'~o{c5.<;io,,n[ Er.n11omists cst:tblccc que la utilidad 
Jn:it\":l:u~tl es sula función del ingreso indi\'idual ·sin tom:::tr <::'n 
Ct.!-::1::-r 1cs c~fuc:-zos.· Pero si esto es rc~t!mcntc as!,· es claro que 
h:~;· ¡;·,_:-:no d~_ ol.Jra cxc_cdcntc en la cconomí:::t carñj1csina, yn. .que 
b t;,:;;, :n:-~;g~r~:ll de si.J.qitución entre el· jngrcso y· el ocio será 
co:.1~::1:--J.!t.: :l} r.n·el de ccrn; y sabemos que 1:1 con~t:u1cia (a cu;tJ. 
C")tl:.·:· Til\'l:]) es la condicián nL·ce.c;.:lri:t Y suficie-nte eh: 1.:-t existencia 
de m.:mo eJe obr.1 r.:xccdcnlc_(SL·n, 1966). Sin ernb~rl;O, no se~~~~ 
pnnc que h:ty:l m:-m0 d<.: obra. c:-:n:tlcnle en d ·modl'lo del 1-.H.~.t. 
~- :-tl contr:1no de lo que o...:urrc en el modelo corno se súponc- c]cc 
el ,·olor ele n: (el producto mar~inal alternativo de un trabaj~-
dor) sr:1 cero. . . 
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Así pues, porcccrí~ que en el modelo dei ~IUI los campesinos 
:se resisten a trabajar rri:.!s en la región :¡fc(:t~da, pero esta rcsis· 
tencia no se reficja en la funció.c.-objeti,·o soda!. Es decir, la 
actitud del campesino .hacia d trabajo se ~1...:-cpta en el modcjo del 
:\!l'-1 tomo una restricció~ que limita· al plan!ficndor pero nO.CCl.'TIO 
un cle~1~nto que intcn·enga directamente en la función-o~jeti\'O. 

Si, pcr o~ra p<J.rte,_suportemos que Si !os campesinos se resisten 
a trab:tj2r m:is debe reflejan-e t31 resistencia en la .f'!n.ció:-1-0bjc­
ti\"o soci~l; deberá rcformubrse el problema. La pos1tl\1dad de m 
implica:-á que \'1 3 debe ser positiY~. Dctcrá agregarse tambiCn, 
que au:-1 Si m es cero, es decir aun s~- hay mano de ob~ excedente, 
no se sigue que .,..J.3 no deba ser posi!i~·.::.. La mano ~e o?ra exce .. 
dente existirá siempre que la ras~ rparginal de sustttuc16n ~n~re 
el ingreso y el oCio sea cqnstnnte en la r~giCrtafcc_t~da, y esta tasa 
no es necesariamente cero. Así pues, b .cxistcnci~ de ma.110 de 
obra excedente puede rcauerir tod:i.:\ia u~- precio sombra posith·o 
par'a la mano de obra, a~n en ausencia de un p_riffiio a la in\'er ... 

. sión, es decir, aun si ). = O. Es posible que la salida de mano de 
obra de la economía canlpesina no disminuya ?-llí Ti· p~oducción,· 
porque quicn·cs ~e qucd:m pueden trnb~Jnr más duro, pero cnton ... 
ces su mo.yor c"sfuc:no requiere alguna \'aloracióri en el ejercicio 
de pJ;:n,oocióii .. En esta ·concepción la ~c:itud de los campesinos 
ho.cb el trabnjo no será tratnd:~ sólo co:r.o una restricción sino· 
también como elemento. de la medida dd bienestar social.: 

fl Co11trol de la mi¡;ració11 

S::- h=-t nfinn;tclo que cu:mdo h~y un3. Cif~rcncb. de sa~:~rioS entre-~ 
un mc:c;:tdo urbano protegido de numo d~ obra y el mgrcso n1e. 
dio en el sector rural de donde. pro\"ienen los trabajadores habrá · 
unJ- tcndcncia al dcspl<~z:-~.micnto por p=t11P de un número m:1.yor 

· de tf;"lb~~ i:aJorcs que el de los empleos crc:-tdos.10 L:t. migr:1c_ión ~el 
~c'ctor l-llr:t1 al urb::mo puede· i¡;-,t.:-lbr el \·:-:lor esperado de los in· 
grc'sos tn éi área urban:t con el-del flrc:l rural, y si w es el s:~.l:l_rio · 
u¡·bonc,· p·ia probobilid~d de c:nploo" en el ñrca urbana y 111 el 
ni,·oí· del f:l'oducto mor~inol n1ral, !~ cr.1'~roción proseguirá hast;¡ 
ci PuntO Cn quc·sc g:1ranticc- · · · 

pw =~H. (4) 

AC.c";~s. si !;, probab.ilidod de empleo 1' es i~ot a lo propo:-ción 
de i:l~- tucn.J de:. tr:-~b:qo urh:1n::: ~">le se· cn\::\.lcntr:, c:nplr:~.d~. el 
cquilibiio•·Jc b Ínigr~ción igu:"\lo.r{, cx:tctJ.mcntc b t=ts:-t de s:1.l:lrio 

·:do· le.<. indi'-iduos empleados~¡ productó m~r¡;inol alternativo sa. 
rfificado Cn el sector rurai co:-no ·co~scCUL':1cia. del despbzamícnto 

1 . 
~~ \'.;:,"~ Tu.l,l1'0 ·( \'JM) y Tod.m1 y l[;H:I'I:. \ 1~170). ' 
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d~ b :n~no de obra. Por cada ho:nbrc empleado con la t~sa de 
s'brio w hobrá 1/p hombres en):;. fuerz3 de trabajo tirbar:a (in­
duidGs empleados y desempleados), y m/p se¡;, el monto de la 
r ro~bcción- sacrifiü1da en el sector rural. Y graci3.s a (.; ), w deb~ 
ser í~:-t1 a m/p. 

Así nucs, en ::m.scncia de consider~cioncs- de prcnlios al ahorro, 
ck di.s·tri~1uCión del ingreso y de variación del esfuerzo, el 52la· 
ric del mcrcndo será el salario sombra adecu~do para la C\'Jlua. 
ciG:t del -pr;::,_yecto ·a pesar de la existencia' de duaHsmo· y de ln 
brcch::t ~alarial. es decir, a pesar de· que w >-1;1. Hay mucho Yifor 
en csic ;1rcumento. A. C. Harbcrgcr,·autor de esta forma del argu. 
melito, lo-ha aplicado también al caso en que los trabajndores 
cn:ir-r.1ntcs no max.irnicen el \'alar esperado de sus ingresos;17 

Supon~amos ·que sienten aversión por el riesgo y que ;;:v supera 
a n1 e~ equilibrio; toda\'ia podría sostenerse que ccns1deran la 
pro~'~bilid:td p del ingrc~o w equivalente a la certeza de m, de 
mcdrJ GUC para la cle;:ción del proyecto w es totb.vín. b rn::did<l 
corree:~ del costo de la mano de obra si el bie~estnr socio! deo:> 
bc<c;·so en !a medida de )a utilidad esperada que usa el indhiduo. 
A<:.,: c·~cde discutirse oue el bienestar social no debe ba5arse en 
la '"C:i:idnd esperada de. la fuerza de trabnjo (la totalidad de cu: 
ycs :::icmbros tuviesen la probabilidod·p de obtener un empleo), 
si~c en la utilidad de todos ellos obte!lida ex post ( dist!nguicndo 
cr.t:-c q~ticncs obtuvieron el empleo y quienes no lo obtuvic:-on). 
Y c'!o.n<:!o·plV no se iguala a "' por el dkulo de la utilidad espe­
ro:~: no será Jo mismo tomar b utilidad esperada ex ante (el tipo 
de Í\cTnann·Mor¡;enstem) que la utilidad realizada c.t post (el 
·tir.'J e!'·..: l:t certeza). 

S . .: p~:-~n!c:t t:!mhién cl-problcm:l d~ sal1cr si d cmif:T:lntc con­
.s:,l .. T:l m O )' como e} valor del incrcso que está SrtCrificando al 
c:o::~r:·:·. C-uando Se cncontrab:l C:l la CCOilOmb C:lr:lpcsina SU in­
rrcsO L·ra y y su producto m~r¡;inal 11!, que podti~ scr.cero o r:o 
s~~~.·:;¡ que h:ty:l o no m~n.o de obra cxcc~cntc. ·_Si rtc!~a desde el 
mn~..,· <~e vic;t~ de la. m<P::imización 'del btcncstnr fcw¡:Izr!r, m será 
' o o . b' . el c'~:-.•o auc debe considerar, pero .\i deseo m.IX.lmlzar su lC'nCS· 

·t.oc ;,c·snncl el costo aplicoblc es y. l..:J condición de equilibrio 
Sl~rt1 cr.:onccs 

p\\' =y. (.í) 

t.! t:-:rE('nr la diferencia entre el sa~:;rio ui-bano y c1 produ~to. 

1 ¡ 
1 
·' 
1 
1 

. 1 

l 

1 
i 
i 

· m;'lq·.i~ol el::; la m~mo de ol:Jr.1 en el sector rur~l. a mCnudo se h:l 1. 
~u~·,::-ido que el c_migrantc co:1s:dcra SI.! p~rdid:l en ténninn~ .t!f. !'l~. f ¡ ·. 
inrrc:;o ·m~·~s bien que en t~tmino~ dd inrrcso de su frnnd1:1 nn· 
tcriormcntC unida, y aun es posible us:~.r un modelo H dond~ 

1':' ,.;~.<.C'n!::•!'l r:; t:~ ~-::min.:1rin ele Kuffit"ld Collc~c. Oxford, en mayo de l9i0. 
t' \'._".:· ..- L~..·wi' ( i 154 ). T::a:ni·i~n Jor¡;cr.so:1.. ( l~Jl ). 
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"',=,-Y~ m._ P?r su;_mcsto, este tipo de moth·~ción personal dis­
m.n_wr~.la lDCid_enCJa del desempleo urbano corno insti1JI:1Cnto de 
cqml:bno rnarg:nJ.l y, en el c~so en que w = ;"r el pr'="ble:n:. Ces· 
apJn::cc:-á por c~mplcto. Tan~bién depe¡:dc de est~s considera. 
c:cnes la corrección de la t7sis de que la tasa de s3Jario. del m~:-­
cudo es b correcta aun en presencia de una diferencia entre w . 
y !il. 

IV- 0BSERVAC!~:-IES Fl~ALES 

Uno do> los nspectos más complejos del ejercicio de la c\'aluación 
de proyectes es la identificación precisa de las áre~s de control del 
e\'aluadcr_ de proyectos. Esto afectará el carácter del ejercicio 
que. dcb~ ~~solYcr y los precios· sombra que ser.\n aplicables en 
su c\'aluaciOn. Gran parte ·del c:>soyo se ocupo de dc:nostrar 
cómo lns ,.4lnetciOncs de los supu:::stos relativos a-l~s ~re~s de 

·CC;"!lrol tnodific~r¡in· r:-adicalm;:ntc el carjctcr de los precio~ som~ 
br;'l. ad~cuados. 
E~ ~ste ·contexto cstudi;J.mos el hnpor:~n.te enfoque de: la e\·a .. 

luactón de proyectos dcsJrrollado pór Li:tle y Mirric~s. Ex=i­
_no:n1?.s con c~píti_tu critico el pro~cdi::1ien:o del empleo c!c los 
pre.:10s rn~~1ales en la cvalu¿:,cióu de ¡::-oyc:tos y !IC~ tu,·imos ·r::..:c 
t:~l J?ro.:cdimi2!1tO rcquc!"j~ u:1 supuesto cxtrnoidin:t:;o.accr..:a ·de 
bs a:-c.:s de con ~rol del ev.1lu~H.lor de pr~y::.:tcs. 

Ilu~~r.:!mos kt rcl::lción cx:~:entc entre b.s o.irc~s de cc:1trol del 
. C\".alua.(br de proyectos y los precios sC:nbra nde.:UJdcs en tér ... 
mt~os d·~·l cesto de la mJ.no de obr.1. En ~stc contexto .1na.!i:.~:1rr.os 
l:l 1mport:~ncia. de \tn p:·cr:1io ni ahorro frente z:.l CO!lsumo, las 
pondcr~doncs ba5.;!dJs·cn considcr~cio!1CS tlis:ributi\·¿::s Ja. v:-,Jo­
rnción de los c~ruc¡-,ws de !a fa.:ni1::1 car:-:?~sina ,. Jos i~n1Jlcros 
Y el ~-fcr~o de b crc;:tción de cmp:c0 scb:·C 1.1 mi.f;raciÓn. La ce. 
ICIT.11!1J.:¡ón del precio sombra aciccu:!.c:c pJ.ra ·Ja n1':mo de obra 
~c~.ulta. jmposiblc sin un cntcndi:r:ic:itO clJro del a!c:1rh:c de lJ. 
mflucncia que el_ pbn:fic:tdor ejerce. sobre bs YJriabfcs impOfta:t. 
le~ en CQda C:ltCgoria. Trat.:lmoS ci:::: rc!:t:ionar bs difcrc:ncbs 
~.ntrc J¡-¡s cscucbs de pcnsamicnio 1:;o;- cuJ.nto ai precio cor.tÚOic 
0~ lzt ~:::n~ _d: obr.1 con b.3 di:crcncia:-- d.; les Sll['"..lC'Stos (a me. 
~!ttclo ll;lpllctlo.s) :~cerca rk bs {lrc:-:s d~ centro! ,. 1.1 motiv~clón 
de los· o.g~ntcs económicos p:1rticip:l.:1:cs. · 
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5. EL USO DE LOS PRECIOS .MU:0.TDIALES * 

l. M. D. Lit:le y ]. A. Mirrlees 

Los PRECIOS COXTABU:5 DE LOS Bl~"ES 
DEL CO~!ERC!O IXTER:-.AC!OXAL 

EN ESTA sección. y las siguien:es exn...'Tli...'1arc:nos los principios que 
deben goP~rnar la estimación de les diversos piecios contabks. 
Los precios contables, como los precios o:-d..inarios del mercado, 
pueden Yari2r de un año a _otro: y sie~p:-e esta...-nos rni~ando ha­
cia ~dcbnte y estimando cómo scrór. c:-1 lo5 n....íJos futuros. 
· Si p:trtc de la dcmand~ de una 1n~rcan.:ía se satisf:tcc con ir.l· 
portacioncs, o si se eXporta parte Ce la producción, hablamos de 
bienes de comercio intcnzaciat:nl. Llarr.arcrnos bien~s cic merca~ 
do i11tcnzo a loS dcm6.s bienes y seniciós. El que una n1ercan· 
cía par:icub.r sea de comcrcio-intc¡·n.:"!.cional o qe mercado interno, 
o bien una importación o unJ. c:-:-port:tción en alfÚn pericdo 
futuro, depende del desarrollo de la econon1ia .entre esta fecha y. 
la futura. A \'cccs nucstrJ. conjcturJ. accrc:t. de si un~f rncrc~cía 
se importará o no puede ser e¡-¡ si \L, juicio de \'alar: pcns:unos 
que un gobierno scns:1to plJ.r.ifi::Jrb cici-1:1 import:1ción, así que 
suponemos que lo h~rá. Por supuesto, si u::o de nuestros supucs· 
tos requiere la acción del gobierno p:u-a su materi.:lliz:lción, esto 
debe ponerse en conóci;ni~:1to d~ las autorid:J.dcs corrcspon .. 
dientes. 

En teoría, para obtener un buen método de sClccción de proycc; 
tos sólo ncccsittimos estimar los 'precios contables rc!atit•os, de 
~o"do (Juc, pór ejemplo, scp:1mos b razún 4c1 p:-ccio de IJ clcc-· 
tricid~d ~l del acero. Pero convlcnc medir los p;-ccios en ténr~i­
n0s de· algo. Trataremos de. medirlo tOdo en ténnino!'. dC su 
'!cqui\·;:kntc en divisJs", es decir, l:1 cantl<~:ld de dh·is:ts que es 

· t~n" \';llic~a p:tra I:t cconomb como· un:-t unid.J.rl -:1dicior:.1l e! e l.:t 
mcrc~ücf=l .. (En o::asioncs c:-.:prcs:tr,_~mos b u:1it!.Jd d..: di\·i::::;.s e:~ 
t~rmi;~os dc·Jn n1oncd.1 loc;1l; esto :10 inp!:ca· alnm.1 Cifcrcncia 
cori t.1l (::..l'c sicmp;-c con\irt.:m~os los dl1bres a n.1~pi:1.', por cje::'l­
pio, a b a::srr.a t.1s.1 de c;un'J:o. Pode:nos habl~r inrjl~tb!::.:~1cnte 
Le ~·~!~.l n.1pia contable'' o Gc "divi~JS p;~·;: 'I'Jlcr d~ unj r.Jpia".) 

...:...-, •... :.: !.- ' . 
: E~trnc.t.1do de l. M. D. Littlc y L. A. ~.nrr!~cs . . \Ja,l:t.:l ('lf Jmb(trial 

. i'ioicci tit:aíysi.~ iu Dcn:lorh:¡z Co:;:rtr:'.:5, \"O l. 1 I. Scc:"d Ct:sf·B'-''It"/i: .-lw;. 
i.\·.~i.~.·ccn!ro l!c·nc.<..:o.rri;l!o ck b 0:-r;Hl~:.::~:::-iú:l '!c.: CL~;"C'r~lci .. ··:t y Dr,.':.:t:-:o!l\> 
E~on6~ic:·,s; 1S:.":9, p;>. 1C5-ll4. 
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Los bic11es i11rpo":c.!.os 

Sttpon¡;amos. que pued~ comprarse algodón en rn..·na en el roer· 
cado mu:1d!d a un precio dof'.nido, \1rtualmente independiente 
de ia c~ntidad comprada. Si el proyecto va a usar algo de al¡;o­
otm <:n rama, 1e carfarcmos 1a cantJOad de divisas que debe gas. 

· ta:-sc po.ra· comprar G.icho algodón. Si U:la paca de algodón cuesta 
$ ·" y la tasn oficio! de cambio es de 7 nrpiJs por dóbr, dire~os 
CJLC el precio coatable es 7::. rupias. También debe. hacerse un 
c.1rp ¡;o;· el costo de transporte de los bienes del barco. a la fá~ 
b.fica, i:lcluidos.lo costos d~ segw-os y de contratación; más a~e--
Jame c~::nninar~mos Jos detalles. · 

¿Cuéd es la justif'cación de la regla anterior? La respuesta es 
que ascglira que el uso de, digamos, 1 000 rupias cont.ablcs en la 
cu:np:-;.1 d~ cu:tlquicr mcrc<..~ncía iinport.Jda cuesta a l~ 'cconomin 
lo mismo que si d:eha 'urna se usara en la compm de cuolquicra 
otro bi::1 importado. Por .ejemplo, si en lugar de usar ·algodón 
e;¡ rZ!m::!, que cuesta·] 000 rupi3s en divis~s (digamos $.l·t3), se 
tiS~l yute. _que cuesta 1 000 rupi<ls ( co:n¡->rJ.do en otro país cuya 

. m:>1~-:<.!.1 es !a rupia), r:.o se afecta en nadJ. la cconomi:J.. Estos dos 
Íi1$L1:~1os cucst3.n cxnctnmcntC lo mismo para la economía. De los 
prcc;~,, co:1t:.1blcs se cxclu~~·en los -i:npucstos a· las compras y 
los :-.r~:~ce:c~. ¡-;arque no debe alenlilrsc cri el proyecto c;I uso de 

·_i~St1:11~J'5 que p:tgucn bajos aranceles o ::npucstos, ya que ello p_(}. 
drr~ :·.·\_,rol país. a g~1st::u- rn5s divisas sb beneficiarse. 

L:~ rc(o de que dchemos olvidor los aranceles y los impc1estos 
:t bs co:-npr:ls no sería correcta si el gobierno cstu\~cse -c_:-nplc:m­
do cslos ar;:¡nccks como un medio d::libcrado de. dcsallcnto de 
u~:t ::n¡;-:.rt:J.ción en comparación con otra, por ra7.oncs que deban 
¡·e,r:t: :~-:e en b eYaluoción de proyectos .. Desde Juego, Jos robier­
nos. qu~ ccnsidcrcn cambios en b estructura aran:::elari~ deberán 
ten e:· ~.:u;· prc:;entes los posib!es.efectos <le los aranceles ~obre Jos 
d:.:ci:·dc::.ro; de producción. Pero en realidad .no podemos prcten· 

: dcr n1:::- 1:1 cstrnctur<t de los ar~mcclcs, tnl como b cncontr:-~mos 
:e., c'1:-:ltp.1icr f':\Ís, esté discil:ul:l p::~ra proveer ju!'t:~m::ntc 1:1. in· 
ll~lt':,:.:i:t sch:-c JJs import:-~cioncs y por· ClH_;c sobre las decisiones 
<.le rr~:.ht::ción internJ. que nhorJ. tr.1:a el gobierno ·de ejercer en 
ru:--n:::!. CL-lihc:-~da. . 

L. <.::~:-ruc:~~r.l el~ los ~rancdc:; en l:l n1ayorín c1c los p:1fscs es 
m u. 1 i~ ·r.l:·~~ el reSultado de una srric de nccidcntcs hi$tóricos que 
u:1 ::lt·_-r.:o cl::lib::·¡ido por influir <'íl bs dcci!'io:-~r" de producciÓ!l 
p::!'~~ c:>:cnc:- m:'ts de esto y meno~ ele. lo ot~·o. El <trZ~nccl p_ucdc 
:-.cr m::·:lJr sr,hrc nn:1 mcrcand:-1 qnc sobre o~r:is porque se;· tr.:~tc. 

· (J,_.·u;i:'!.i:1l:"~rtriZ~ción import:tntc y por t:1nto ele un::1 ütil fucr;:.p q~! 
:-i~:~r .. ::-.. :s fi'-caks, o dchir\o a. pro~:·~m:~.~ :lnlcriorcs p:tr:t cstjrpu!Jr 
. !.~ p:·or..!·J~c:ún ir. terna de b mcrc:m:.b, o ron¡ue. I::ts reducciones 
n~~~~0.::a~!:1\ de los ar:lncc!cs h~bicscn ;~b::rc:-!<1,'1 b: sc¡;unC;:¡· mcf· 

., 
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c~ncía pcr~ no Ja primera. Las fr'.zoncs de los aranceles suc:~ 
carecer de 1mportancia. para la decisió¡¡ sobre el uso de un ins.:. 
rna u o:ro en Ja producción. 
. Pero hay una excepción. l..:! regla de que el precie ccnta:::e 
debe ser el costo e¡¡ divisas de tma unidad de· la mercancía es 
cor:re~ta sólo si .el precio. que paga el p:ús por la mercanC.::t 
es maepc~d:ente de la cant!d~d que desea. comprar. Si esto no e.; 
cierto, h3ora una r.....zón para desalcnt:ll' c1 -uso de esa me:-~ci:: 
por lo ·monos en términos del interés nacional. l..:! razón es q:.:d 
un a"-Imento de !a demanda a:L"Tier:.t~á el costo en d.ivis.J.s de lo 
·q\I~ ya se está comprando; de modo que el costo real en divis:lS 
es mayór que el precio ·de b ca.ntidod adicional demandada. E::~· 
c;te caso quizá n~s gustaría imponer un arancel a las import:l· 
ctoncs, y este es-un arancc~ que d~h:::ri.:t. incluirse en el precio co:1 .. 
t~bic. Esto ocurriri:~. porque Ja cicmanda del bien ejercida por cs:c 
p:1ís fuera una p<!rlc muy importan.._c del total de la dcm~nda 
mun~al, o porque cuolquicr exp3nsión de lo demanda oblig~--a 
;¡l p:11~ :1 rcc:urnr ~.proveedores rnó.s _caro~. La primera hlzón p::t."""'a 
que c1 ~rccw co:1tnblc sea rn:tyor que el_prccio r.1undial es o.pli­
crtblc solo en rélras ocasiones n unn cconomb en dcs:uTollo. 1-1. 
segunda razón se obscr\'n con m:~yor frecuencia. 
·L, n·~b genc-r<~l es que c1 prl.!cio co:11:1b~e de una· mercan::!,:,. 

impor1Jtb es- el costo total en di\'i!=J.s, in:!uido cu~oulcr bcrc. 
rn"c:nto en el costo d_'c l.:ls compr~s cxis~cntcs por el :~.u:n'cni:o de lJ.s 
im1i9rt~ciones en una unid:1d. El. krr:1ino tt:nico con qu~ se Ce .. 
~it.:-na -cst.:t cnntid.:u.I es el de costo 111_.7r.t;il;¡zl de· la impanccft.J~:. 
R:1r.:1s \'Cccs determinaremos con f:1cilidJd· en cu~nto suncr- el 
c0sto.ma:r1;inai r:l precio mu:1dbl. E~, pro~'Jble que h<~y; ·pocos 
c:-~~~s en que ia dife-rencia se<~ muy importnr.tc. Pt.::·o ocur;c llí:a 

_ siL.J.Jción similJr en las cxpoi!aciones,. :t il!lí 'es pro:,rtble .que. r~ ... 
sultc más import~te. · · · 
C~nivcndrá h3ccr hinc¡tp_iC en que d 11n::cio mundbl ·de la mcr .. 

~:1:-ICÍ.J imp_ortacb. es el que debe us:-~::-s..; yrt sc:-t r¡uc ~st:t se u:iE~c -
r.oq10 t;n insu:-110 o ~e manufacture co:1:o un proju:1o: El mi:;.:no 
pri.:cio cont:tblc clcbcz:-á us:~rsc p:1ra una n"! .. "fC:-t!1ci:'t cu.J.lquic:--a 
fltiC.~;:~ su pa¡icl en la cconomí.:1. DcS:pu...;s de :VG.t,, -r::m t'!!il es 
p~r~ el resto de la cconomí:l qu;.::: u;-¡ prl'ycO:::tn f:1_bri'lt!~- l(l (100 n.:. 
¡~:0s. de :te:: ro o r"!UC ahorre 10 O'JO rupi:1s de: :~.:.:c:-o; C'uc·l':-r-;~~5, ... :S.· 
lif.il:l:;-tr <~n1b::1s cósns. cx::'l.c~.:m~c:.ne r:-1 .b mis:n-1 m~ct;d.:l ,. nur Io 
::;:1t"o :-~~.ir~nmo.s ci :-n::s:T10 pr.::::io :t ;lmbas. D:...·bc :u:vc<tifsC. !~;u. 
h¡l::l qnc un lJkn sC consjG:::r-a no:--:-nalmc:1tc- ce:no en b:::.-¡¡ im. 
~~::t::_,(:o :1unquc en rc::1licbd se comp.-e p.:~;·.1 d pn::.·CctL) :t tJn 
P~"(?ye,'-;qor n~ciohal,_si parte de. b ofcrt:-1 _tot:tl se impo:-l:t:·i:t· C'n 
to:lo caso. I..:~. justifi.c::l.ción.cs que .Jlf.l.!Ícn ·mft!' tt:;~dr;\ que jmr.:-or • 
t;,r en lu[':1:r d~ compr.1r ;t cs!c pron:-:-dc:· i:."'!.c:c:~:1l. E:.... :1l!':"Ü:1 
;-¡i;o pJ.rtice!::l.r, una mcrc:~.r:cb c_;u~ ~~·=- lo ;-c~.-r~l .!=e i:;:¡J~rt;,rb 

. ' 
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pu,,dc o~tcncrse de un productor nacional con capacidad excc. 
<icntc. Esto resulta dificii de prever· con mnchn a~ticipación,.pcro 
podría aplicarse· a una pieza de equipo de copital que haya d~ 
cmr:nrarse al inicio del proyecto. El precio contable puede ser 
cntc~~c~s menor que el precio de las importaciones, como expli­
c.:t:r::os en el capítulo 8 [nO incluido aquí]. Se Cunvi~:I-i.c, en cfec­

·to en un bien de mercado interno (véase más adelante, pp. 169-
1 i 1 ). 

' . 

' ( . 
l. 

·Los bienes exportados i 
Ai1o:a podernos _comparar una mercancía. exportada cOn ung ·. ¡¡ · 

mcrca:Jcía impoáada. Si el bien exportado puede venderse a pre: · 
cío fijo (en términos de divisas, es decir, olvidando imp":estos Y • 
Sub:l!dios, ta..<:>~s de cambio cspccio.les, ctcéter.:t), ese prec1o e~ el 
precio contable .del bien. Es ·tan \'alio~a la o'.:ltención á e_ 1 OOC ru- ! · 
pies ;:,cdi::mte la exportación de piezas de algodón c::omo e_l a..'1orro . \ 
de l [•jO· rupias rr:ediantc la reducción de la dem::maa de lmporta-
cíú:l ¿e est~ño. De 3gual modo, al cornp;:¡rnr dos bienes c~por. 
1aclcs, es obvio ,que los pro)·cctos proveen a la cconomb de las •,'. 
di\·:.:.:"!s g-.:madas; al comparar las dos mercancías ~ólo tenemos 
q...:c c:·:;sen·ar los precios que alc~nzarán en los mercados rnun· ! 
di¡.::s. . . 

Así p:1es. si el proyecto produce una mercanc~a _que se está ex­
por:o::do; debe :;creditársele el equivalente de dlVlsns (menos los 
ccs,oc de transporte y de distribución adecuados). Esto es· co­
rree lo aun si ]a producción del proyecto no se exporta sino que 
~e: t<~.:1 en alr;una otra: industrJa nacion;:¡J. Porq_uc dadas };J.S de. 
m6~cbs de esta industria nacion=:~.l .Ja producc1ón del proyecto 
ticn~ ~odJ.\1:t d efectO de aumentar JOs exportaciones, en corr~pa­
radón con el nivel que alcanzarían en caso contrario: Aquí esta· 
mns o'sid~ndo elgunos efectos indirectos que ocasionalmente po­
dri:•;, ,cr importantes. Volveremos sobre esto m:is adelante.· 

J:~~~;:tun:1d:tmcntc la descripción anterior de una rnerca.ncía ex· 
)1crt;!<~:t-p:1rccc poco rcalist:~. Lqs países creen r.1ra~ YCC~ que 
pt11:(L':1 cxpórtar cuanto quieran d:: una mercancía detc~mJd:.l 

· sia ~f(ctar ccnsidcr~blcmcnte el precio que deban rce1b1r. Es 
p:·v:~;~~lt: que los paío¡,Cs en desarrollo tiend:-..n a cxagcrnr };15 difi· 
c~!:¡¡,l.;s de 141~ \'C:1tas en el cxtcrio:-. A menudo el problema no 
cc:o:::i!::c tan!o <'n cnco:~tr;1r mcrctdos como en mantener lo C::!li· 
d::td ··;:ó:;.;'.l::d.J en un yn!umcn ele producción suficiente; pero c_n 
oc;.sio:~cs los p.Jí~c:-. a.fro:1t:m· la perspectiva de h:trrcras com~r-· 
cbks impc:lC't ral~lcs cri¡;idas por los países más h:dustrinlizados 
o s'c ~iC'ntcn t7r:1v2mcnte ;,mcn<Jz:alos en t:"Ll sentido. ·. .. .. 
~. Sj }(H p!:¡;·¡ific;tdorc!: de proyectos. d~.spu~s de rc!lcxion:lr, ·Jcd;. -· 
do:1 qu.: el lfmi:e a la cxpo"taci6:1 de bicicletas es el volur.l~'i ?.1 
qt;·.~- ru:d:J, :tmpliJr~c ):¡ producción de bu~nJ. c~lidJ.ci, 110 suq;~n 
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problemas cspcciales.en ia evaluación de prop:restas· e!: produc. · 
ción particulares (una vez qu~ se ha est~bleci~o su '~:(::ilidad),· 
En cambio, si el at.L.'TIC!nto de la producción tiene que ver:derse en 
m:reados cada vez·:ncnos famrab!cs, puede resultar neccs:lria la·.· 
reJucción de los precios para todos los compradores a fi:J de in-

. crcrr:enttrr las expo:-tacioncs. Esta es d~sde luego la .5:tuz:ción 
: cri muchos d·e los mcrc~dos de bienes pri:n:triOs; si los _p":-oduct~ 
· reS de r<:ic~o tratan de auwcnt::tr l.:t p<och.:cción dcr.:as!:!.¿.) =tprisa 

el precio bajará. En tal coso. las c!iYisas aui:ionalcs que se gana- .. 
rán ¡::-odudendo. más serán in en ores que les ingresos actua.les de · 
divis·J..S_provcnicntcs de las nu~\'J.S ventas·, ya q: .. !e el p:reci::> reduce 

. los lngresos de la producción existente. 
· ··~E~ tal C!SO, ·es buena idea desalentar la uroducción n:reditan. 

' do al proyecto un precio de la merc~ncí?;. tr.;~or q':...le el existente;· 
cst.:! es la. ra..zó;::I de los impucs~os a la expori.3cié-n a..t1tes n1endo-

. n<1doS [no incluido aquí]. ·ES!c pre=:io menor,· que es. el incre. 
n-:cnto de los infresos en diYisas p"or unid~d de expo.rt.Jciones 
adicionales, se llama iugreso n:arg:.¡;::;l de le. c:rportr..ció.•J. Es aná­
)ObO 3.1 costo marginal de b. hnpo~tació:1 de la sección antcril1!', . 

- La regb general para la determinación del precio cor..table de 
unn mcr:co.ncía que Ya a ex-portarse es b i~J::.ldad del precio con­
toble con el ingreso mar¡;i:1al de la cxport~.ción. 
. En reolidad b mayoría de las merca.11cias son producocbs por 

· . varios paises, y un p:ús que actú~ por su cuenta no p:.:ede. de 
ordinario obtener un precio considero.b!emcn:(' mcjol" po:- su pro­
duc~o restringiendo su propia prod:Jcción. Por est:t r:¡zén s.c 
cclcb~n en ocasiones· ncucrdos cn:rc·!os productores de bié:nes 
prim:"irios p:1ra reducir la p:-odu:::cíón tot:1l :-t fin de c\·it.Jr que Jos 
precios bJ.jcn mucho. En t;t1cs ca~os ..:...Cl .-\cl!c:rdo Intcrr.:tdC'nal 
clol Café es un ejemplo-, Jos diversos p:úses productores reciben 
cuotas que limitan la c::mtid:1d de b 1 mcrc:mc!a que pueden c·x­
portor. El precio contable de un.bicn e'portado bajo una cuota 
de esta clase no debe ser muy distinto del precio mundial.(para 
lns cxpm·tacio:1cs de la cuot:t), siempre r¡ue b dcm;~nda interna 
de b·mcrc<1.ncía sc.l pcquci'-::J:. Pci:O 5i dichJ_ ckn~.Jnda es {;r.J.ndc, 
Y ci :1h•e! dG les exportaciones está dado, el b\en debcr;í. conside. 
r:-~rsc como un bien de rncrCa.do in temo p:'.r;; ~os fir.cs de] ~n~\lisis. 
dd proyecto. Por Supuesto, el prc:io cont:1blc scr~í. menor' que· el 
precio mundial (de otro modo no .. co.,,·c,dria exportarlo· en a O. 
!.Oiuto ). . . . . 
.. :~o~ln'a pcns~rsc que no he: m os fnclllÍdo todavia todas "bs Posi~ 
t.n.¡rJ~clcs. A menudo p.:1rccc que bs cxport~cioncs de :!lgun:t roer. 
c:~ncfa p:1rticul~r cst~í1 cl;~rl~s en c:~ntid.1cl y pi'Ccit.l. ¿Qu,: ctc.b~r"á 
h.l.C:~~~~~i:(íJonccs d pl~111ific:\dor tk: proyectos!_ En rc~\lid~:d es posi· 
h!c q;.:c el pl:mific:1dor se opresurc d~mJ.siZldo n ~ui'oi1cr que . 
CSl/1n fijos la ca.ntid:td ~· ~~ prt.c:o. ·Dcspu~s de todo c~rá p!anifl. 
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c~H<lo ·par:! el fcturo, no po:-a hoy. Hay tiempo para tratar de 
~i~!,!¡:1r los mercados ofreciendo precios más bn.jcs, armando 
\.·.~r;·~pañ~s de vcnt:1s, etcétera. l\1uy rar"s \~ccc~ los contrOJ.to~_de 
cx;.or;ació:~ -por ejemplo para ei comercJO bJ!atercl- se f1pn 
c<:a ¡;;-an :mricipación, especificando cantidades y precios, y la 
c::r:~c.i.JaJ piodu~tiva se crea prccis~1ncnte para ese fm. ¡En tal 
c::oo ::s ob10:o el monto de los ingresos en dilisas de la produc­
ci~\;¡: Pr;ro sospechamos qu~. en general, es sóio un:1 cuestión de 
cr:T;·:..·:;ic~ci~ est3distica el supüesto de qüc la dcm~nda futura 
d:~ ;;1_::: o:port~.cioncs es una cantid2.d GadJ., qtie no puede _amplb.~· 
:se s!;-1 ihcurrir. en i;randcs gaStos, y no una expresión correcta 
de !i:s 'pcsib:Jidadcs de exporta¡;:ión. 

Po:- o~:~a pJrte, en las nuevas líneas de exportación que interc. 
s:t:1 ·en p8rticulcir al planific~dor i!tdustriol, las ventas de cxpor­
t.::~lón r;::qt:i_crcn el des2.rro11o gradu:1l-dc los mercados, ·a medida 
o:.~c-sc establccc:-1 oficinas de \'cntJ.S, se desarrollan diScfios, se 
c.rc:t.n rcputa::iones, se conocen bs caractcristicas de distintos mcr­
c:::1os, -etcétera. Ento:1ces poctr;a j:..¡stificarsc el supuesto de que 
b~ ;:-xpc:-tocioncs pueden incrementarse fácil:ncntc h2.sta cic:-to 
p-::~r':".l sin que se afecten mucho los precios. Este puhto G\m~b.rá 
~ : :-~\'és del tiempo, y es posible que no se encuentre donde los 
;:::;.·~_:ric~dorc~ r-cns=tban. Pero al planificar la ptoducción dentro 
~~l· -r~tos lími:cs, los precios esperados pueden tlS:-trse como 
r:· .. ·-.:-io~ co:;t:"\;,:cs en b cv:-tluació~ ck l?s proyectos. por lo menos 
:u· -:~!o no se::t muy erande la. Inccr~Jdumbrc de los merc:td?s 
::;·:''o!Jlcs. Sc:ia preferible guc scpiéscmos hasta dónde podna­
~::>:·- ~:ni1iiar )i1s vc~tas gastando más a6n en su promoción, par~ 
~:::~1!· en posibilidad de tomar dccision~s r<tcion2..lcs acc:.cn _oc la 
r :·b::lO"ción de export:JCÍO:tCS. Pero nndJC parece CSt;).r btcn Jnfor­
; ·,:-.:::; n este respecto. 

1; ~15 problcm:ts y las exce?cioncS ·particulares. no deben h~ccr· 
· n~,:- ¡~:rdcr ele vista la cscncw. del argumento. S1-la mcrcz•.nciJ. en 

n:.:.- tlém vJ. n ser exportatla o import:tda en el .año de que se t~~!c, 
lo~· :-:!nhi:ic:tdorcs deben d:cidi_r sobre el precio contable c~:ami­
n .. H~i'J' la·s r:1c:-cados externos donclc el país compra o n donde 
v~·: .. :.:. A nlcnudo ·b:tstará. un pt·onóstieo clcl pr~.:io en el puerto. 
.\ ;.~.··es r~lctlc incluirse en el precio cont<~blc nn jmpucs.to de ~1:1· 
:.v:·;.,:c:~·;n o expc,rt:lción "idc:'.l" pJra dc::.::tlcill~lt: una· cxportacun 
~~ :1;~;1 i:-n;.:;rt~:Ci6n q\lC tcnd!"Í:t un efecto p:::rr:iciO::iO sobre el p:-·.:::. 
t.::tJ ·nu:H~i;-~1. Pero. no cx~mlin.:tríJ.mos p~r:-t. n;-~c.b los precios clcl 
r.L..:·.:~do intcr.w. · 

~ó "c:":.:tmin:~rcmos por nhor:-t. l::t mano d.c obra porqu~ c_onyicr.~ 
tr:q;,r·l:J c~n fnrma r.~.prci:1l. F,:-;;,rnio;-~rcmo::. en primer h.q·;;1r !ps 
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· bi~ncs y senicios que no sori Objeto de com~rdo in!ern~c:onal en_ 
absoluto, y luego clcrtos cJ.sos csp:::::::.!cs de ccrc:1nc!~s q'uc dé. 
ben trat~sc como bienes de mercz.do interno aunque· se impor­
ten o ~xportcn en aiS".mJ. medida .. 

Bienes que no i,;tcrviencn en e: comercio intcrn~cior:..:l 

· Alrrunos bienes de mcrcztdo interno co:t~o las obras ce cc:lstruc.. 
ción~ la clcctricid:td y los sei:vido~ b.1ncarioz, se_ producen casi 
si5mpo·c en el p:ús porgu'e resulta muy ii:cómoda y o~ra su pro­
duC'cióil en otro país y luego su impo~tacfón. En cs~c caso· es 
obv:io que los bienes o sen"icios aO serán objeto de cc::Jerdo i:-1· 
tcrno.ciona1, En otros casos la situación no es t;:w obY!2. y debe­
mos prOr.o's~icar CO!! cierto ct!iC~C.o si ~s pro'.JJ.b1~ qu_~_ el ~ic~ se 
ccm·:>:rcic en el exterior o no. E:: oc8.sicncs la cuc.stwn ce Sl la 
mcrc.:mcía part)cipJ.r:i o r.o ea el co:11tircio intcmJ.cionJ.l dcpc:l­
tler;) de la decisión sobre el p:·ovCcto de in\·c:-si6:1. Eu n::.J¡;ur:o · 
dC estos. casos podemos es~ir:1:tr ·el p:c::o coni.1ble sólo con pre­
r1óstica:r el estJ.do del merc~1do ¡:1LL:dbJ. · · 

Con\'eng:nncs, primero, en qüC de·uc us::..rse cl_;uis:-no :;:rcd_o cor;­
t~blc p::tra la mcrc~ncí:l en todos sus 1.!sos (ap.:;.,rte de J:J.s d:~cren· 
cias ouc deben surroir a cJ.:.:s:: G~ lo:-; co~tos de t:-;::1spo:-t~ ·o de 
trasn-;isión ). Si el pcro;-ccto us:1 c:~n mi: ~i!c.wa!s de ch"'~triciC,..,d. 
d propósito p:1r;1 el que ~e use rio nwdifiFa· e! sac:-:r:c:o que: 
debe h~ccr b su(:icdad paía p(':--::r.:ti: c;uc el proyec!o C!Ilp!c:c ese· 
Yclumc:I de cl:::ctricida·d. De i~.J::..~ ·~.:;de. el' YJ.lor de U:13 ~u.rJ~ad 
~didoD.al de c!c.::tijcid:1d p:1ra e: p:1:s es el r.::!isr.:o ce:-o.k~r;~t!~r:l 
que sco.n los n1c.:Uos usJ.dcs p:~.~·a pr0.:1"Jc~r clcc:ri:::d:C., o :::.m si 
l3. electricidad ~dtdonal se logra us~r:.do mc:1os clcc!risi,:b.d en 
otros p:-oycctos. 

El principio gcnor~l a Jorge plazo es qcc el p;·c:io cc>nt:o~:~ 
debe j~J.brsc o1 costo scc:a.l de la proYisión de tL'1 poco mis· 
ck Un ~biei-t de mercado in;:::-mo (en b _i.:r!;:1 c:cnó!"'!~ic."l. es:~..- es 
cl.cÜs(o 1-::m·g:'uc.l socia!, c~.~s). Si t.' S!(; cósto \':11'1::-. ':on 1:-:.' p:-oduc~ 

· ción 'dcbcr:5. pro:1ostic~rse c1 n~·;el G:.:: 1:1 é.c:L:1::d:1. Si s~ :co:n'-':cn. 
error~:\ sobre este punto, se j-..:.~:ificJr.i ci e:n:¡);co d('. ub. ¡:r.:--:iil 
cont·:1"!JÍc ~Jra los l.lSU=::-iC$ .tc:-n~·o:·:-.1m.::1~C ll":JyGr 0 r::~:-:c:··.l::~('·l'! 
C:.ís ::t bi·go i1l:'tzo. -Po:- cjca:~b. si lJ. C:lj~~:_i~!J.L es l;:.s-..:~:.::\·¡:}tc 
p:-1rJ S:J.tisfaccr b d~mJ.nd::-~, y no p'..>CU~ ~I:1pi:~r~~ cor. :-.1~:Cl':~. ~e 
j~!.:.tiflcJri.la pospo:.:ción de. pruycctc-s que u::-:.::::1 ca :;:r::n r.~L"~;t:~ 
<::-.tC. b¡c~.- de r.1u·c:1dÓ intc:110, ¡:s:o ¡r:JcCc-: h.;cc:rs~. u~:.:lC~o :.1:1 

·pn~c:¡rJ "co:1t~hk m:~,:oo que el C-~5 .3L:L'-;~~t.:: al¡__:--.:~·:'?:' o.:": os, l;a~t:\ 
i¡u;.; ~.e .1.mplíc b j)~·udu..:d~n1 pJ:a :_ .. ni:-~:1ccr la c~,:;~·:;l~;_:~:i. D;! 
i¡:;u~1l rno0o, ·aunque esto es mc::.o$ co:11:.1n, pu(:~!;_' hJ.!:cr c.,_p:1d· 
tbt! cxcct~c:1tc, en _cuyo c1~0 !!C ju:-.tifi..::;:·i un pn:c:.:. cor:t.:1:~:~ ;11:~·· 
nor r¡tt~! d C:\~:-; ;~. 1:1:--r,o p!;1:-:0 c.i:::-~1>1t~,.; ~dt::"....:.:1os-~.:-w~ . 
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He:nos visto que puede presentarse 1:> necesidad de pronosticar 
el CJiwl de la dcma;¡da futura. Esto dcpe;¡de· no sólo de Jos pre­
cios -ccnt:1blcs sino tnmbién de los precios reales que se cobren 
n distintos uSuarios. En el caso de un servicio público los prc.­
c:c,s pa1-a distintos tipos de consumidores deben fijarse de acuer­
de¡ con la polftica ¡:;ubcrnamental. No ·podemos pmfundi1ar en 
c::.tc ensayo en el prcble;na ·cte la elaboración de tarifas é,?thnas. 
Pi.: ro si no· h~y Gipacidad_exccdcntc Jos precios caT'g:l.dos n·o de­
be:; Sl..'f menores que el precio cont:tblc: p"J.edcn ser .mayores ~i 
hoy escasez temporal de cap"cidod, o si el bien de mercado inter­
no fonna parte del consumo pri\"ado y se presta a la tributación. 

Fora entender la operación de estos principios, supongamos 
qc:c los p!anificadorcs han fijado un precio contable de 1 rupia 
e 1?. elci:tricidJd del periodo de mavor dcm:mda desde a.l)ora 
(1969) hasta 19i5. ¿Cówo saber si es-tán en lo ji.Isto? ¿Con qué_ 
ju:;tific:1ci6n podrí.:!mos decir en 1975, por .cjcmpló, que dicho 
r:-.::-:;o ha resultado muy clc~\:.:tdo? Un precio ·cantable más bien 
~!;o h~br:i reducido b cantid::td dcn}.:tnd~da (o mejor c;ücho, la 
c;::.r;~i.::¡:d demandada sed. menor con cada .uno de los precios 
rc"li:Jcnte cobrodos). Esto se debe a que J.) se habrón dcsalcn­
t::<1o .los p:-oycc:os del sc.ctor público que utilicen mucha clcct:i· 
ci"ócl. y 2) p~o,·icndo un costo social demasiado elc\"ado. el ¡;o 
b'.ccc.,1 hobré. proscrito la extensión de b oferta, por ejemplo en 
~!:;-~:; .. J~ pr-ograr:1:15 de electrificación rural. Al mismo tiempo, se 
h;:!l::ró :>lcntado la aproboción de estaciones genéradoras. · Así 

. pues, .el p:·ecio contable habrá resultado muy alto si en 1975 hubo 
nw.yor cap~cidad que la requerid:->. pnra satisfo.ccr la demanda, 
o si. p.1ra impedirlo, los cobios efectivos tienen que ser mcno­
r .. ·s e: u..:: c1 c:..rs a largo plazo ('o ~cnorcs que los ·convenientes, si 
dc~:c:rJn rCcaud:lrse· algunos ingresos pero ahora no es posible). 
E:-1 L":-ii:t sjtuación debe rcbJ.jú·se el precio contable, ya que se ha 
~·dcn~:tdo dcm3si:1.da ca¡)acidad productiva y muy poco. capacidad 
<k uso. - . 

Por r:1zo:Jcs simil3rcs, si cl'·prccio -co~t:1blc .se l1a fijadq ·a ~i­
\"d muy h:-~jo. b demanda superará a b oferta n menos que <;l 
rr ... ..:·io ... Jcct:..-o (descontado todo elemento de ·in1pw:.·sto deseable) 
~-1.· ~·~~-\·..: pr1;· encima del c;o.::s, o st; :-tplic¡uc aJg-... ::Ia fo:-ri1i de ;:-;.~io­
n:•"::-;L:-.!::>." E:1 :~mbos casos air;unoS usU:;;-ios tc:tdrán Tncnos cicc. · 
1ri2!~l;:J ck ];"t _que cstJría:1 dispuc~tos a cOmprJr, p~:;~:Jdo s~ 
c-v:-:to ctc p:--c.c.lu~ci(in para !J. l:Conomb., y el precio contable de· 
1::~ . .-.-:·1 ::~mo...:nt~r.\c p~rqi.ic se just_ifica uno. mayor capacida'd. 

. ra .. ;'lmos ¡¡hora al problcm:1. de b. cstim:J.ció:-'1 dd C~ts. Este es 
rcbti,·¡¡;ncn~c fJcil Si Jos costos no v¡u·í,'"\n n1ucho con b canqci:vl 
,]e- c.1p:.~c:icbd co:-1!.ti-uid.J., porqllc en este c:-~.so no necesitamos 
pr,·n;t:p:~mos' n1ucho po~ el nivel de lJ. dcmJr.d:1.. Par:1. U::rr;os· 
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trar esto consideremos un poco m:ís a fondo el caso de la elec-
tricidi1d. -

Excepto en el caso de In producción hidroeléctrica, la mayor 
parte de los insumos (petróleo o carbón y equipo) so::t bienes 
de éo:nercio internacional, de modo que se valuarán a Jos pre­
::::. df, o t::lb. Si:.poní:<-HfJ.DS que ta.mblén_ se ha detem:inZ1dO el 
·sJbrio sombra, de modo que se cc:1.ozcan los prcc:os co:Jtables 
de todos los inst::r.:c:s. SuPor._;:J..:ncs ;:¡d~:n~s qt!e In prod:.::ció:l de 
cuf!i.quit:r cantidad de ·electricidJ.d se3 simplc::-:ente cuestión 
.• r¡l . . -
d~· cor:stnur más o menos estac;oneS gc:1erJ.doras opc!":das con 
carbón del mismo tipo (por supuesto, i esta1nos simplificando!). 
Ahora h~brá un precio contable mínimo de la electricidad que 
hoce socialmente rentable la ca:nstr-Jcció:-:. de cuaJqu:er est:1dón 
cl~ctricJ., de modo que si el precio C01li.J.::,]e fueSe :nenor los pro. 
ccdimicn!os de selección de proy.::czos no pem1itiria:1 b produc­
ción d,.: ning-.. ma clectricidJd. Pero si el precio cont~blc f...:ese 
signific:ttiY.:-tl1"1ente- rn:?.yo¡~ que el :-nfnimo, h:tbrj burn:ts razones 
p;ua constn..!ir un n.ú."Tlero iEmit~do de cs~:1ciones e!¡j.:::r-:2:1s. Asj 
qt.:c en cs~c c.:tso hay un precio C0:1t."Jb!c definido, lfl-!.:>.1 .:11 O.lS· 
y to!~~mcntc lnclcpcndiCntc de la· CZ'..nticbd de ekctrjcidad dcm~n­
{bcb y producid3. P3r·a estimar ci p:-ccio cont:tb!e no }~3\-' úc·.::c. 
silbd dG preocuparse Por_ los pre-Cios qu._ .. les consumidoreS dcb:-ill 
p:1g:u, ni de cosas tales co::.1o los a•-rcc:ic:- ·de J:..:cnci:ts cale de: 
b:m gobernar ¡t los productor~s de clCc1 rjcidad pri\":t:!a· -ni de 
n;¡cb q"..!c ~fccte bs divcrs:ts dcm~:1d::.s. 'Pvr supt.:·.:sto. bs auto­
rid:Jdcs de la- electricidad dcbc:-1 p:-cc.::Üp:1rsc atm, p:.:cs dc!J::::n· 
cstii?ar los nin~lcs futuros rc:1lcs de la dcr!1:tr.d:t ( afett:tda ·p.or 
el precio con~ablc junto co:1 c;.:~1c!:<:;_L:Íc-r:t rC"f'..JJaciones o r~dona. 
rnicritos ·que el gobiernO impon !::.l.) para d;.:-cidir sobrt! el r.UIT'.cro 
de c~tJcioncs cléctric.:-ts que ctcb:m construirse. · 

Por supuesto hay diYcrs:ts fom-:.:ts d~-."'. prOducción de ckctrici­
dod. El precio contob!c do la clcc:ricidod podría ser :llliY bajo 
p:n-a permitir la. producción por t.:n medio, pero tod:J.\'ÍJ. mJ):or 
r¡uc:.lo rcqucridq por la' producciór: por otros medios: El pr12"cio 
sont~bk con·ccto es d que c.s tJ.n h:<_io c¡u~ npcn~s se justific;uc 
ci crnpko del mejor de todos los melados de proc:!uc-citln dis;oc• 
nibJC."s. Entonces el precio rcflcj:J. e! uso to:~.l ck c.~ids:1~ imr•EcJ.do 
en !~1 pr-odUcción di.! clcctricitl:-td, y, :11 mlsi"!lO tk:-:1;1o. :t:~C'i~ .. ~:-;1 
<¡u~.: ·_f.:.1 se usen más di\·isJs qu~ bs c-stric~.:-~mcnlc ~ccc.:::-~l-:.:~ en 
l:-;_ ·prod¡Jcción de clcctricícbd. Por cjc:-r.p1o, el precio cont.1blc. 
podi-i<1 ser tal que pcrn1iticr¡i l:ls c~t~Ci0;-tCS de c1rbón pero no 
bs de· petróleo, o ~ la inYcrsa. · . 

Co!no antes vimos, el problc::n:t es tcOri::Jm.:on:-.:- m;Js co;;"lpli­
c~dc! :;¡, por ejemplo, d costo m:~r¡:-in:d ::-.l•ci.""l\ d~-- b cL:~·t:·:cid~td 
ft_~c-.sc. rn~nor en e:¡ so de guc b ampliJc!ón de b ofcrt:l ~bnificadJ. 
fuera m:S.s blcn mayor que menor. Entc·~ccs .n~ct:sitJ~lO_s_ .. csti-.. ~.,.,_, 
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mar la dc:n:J.Ilda n diversos precios cont~bles, y escoger el precio 
cont:1!J~c qu: se tr:tduzC.:t en un nivel dC la dcm:1nda .tal que el 
ccstu rú~rGinal social de b s~tisfncción de ese r.ivel de dcma.11da 
sc3 ta:nbiC:n igual al precio contable. Es obvio que esto es mucho 
rr;is c!ifícil porque requiere s:1bcr cómo bajan Jos costos sociales 
::! -~::.::·.:::;.::.~· !z.. ¡:.;:·u..: ........ c.;..:,H y L:Uwo reacciona la demanda ante los 
cu:J!oios de precio. Por fortuna el uso de la elecuicidad en la 
n·,~~~.or 0--1rtc de los proyectos indust:-ia!es es una parte tan pe­
<i:Jc;ia dt..! los costos .que tales c~fuerz·os de precisión refinada re-

. si.dt an inricccsarios. _ . . . 
EJ.st:l aquí hemos rc01lizodo- el ~n{11isis en términos de un. solo 

bL·n de mercado interno. Hemos supuesto que sólo quedaba por 
<ktcrminar un precio contable, porque todos los demás ya se 
conocen. Por ejemplo, al cxaminor los instunos de la electrici. 
·d.:.d dejamos fuera el insumo inten1o de la construcción. ¿No es 
c:;!o u.n cngaiio? 'No lo es en rc<Jlid:-~d porque cst:Jmos obteniendo 
un:J. ccu:1ciún Correspondiente a c::H.l;-t bien de mercado interno: 
lo ir.tnldad de la oferta y b ctcmancta. Algunas de estas ccuacio­
n:s dependerán de v:rrios de los precios contables que deseamos 

. c41:cu1o.r. Pero habrá tontas ccu:lcio;¡cs como precios. Podemos 
~fJrr.1:;r co;¡find:Jmentc que cst~s ecuaciones tienen un~ solución. 
Tcúri:..o.mcntc es po!>iblc que tcng:m m:'ts de una solución, pero 
~...:::·.; cL:ú·o, cu:-tndo c;-.;nmincrhos la estimación de los prc.cios con· 
:~'·.!·:s. que ·este problc1_na particular es nnxcho menos complejo 
en i.l ¡):-~·:ctica que en b teon'a. 

Ha~ta: ;-¡quí .5ólo hemos cstabicciGo los principios que gobiernan 
lo' pcccios' contoblcs de los bienes de mercado internos. Sub· 
s!s:e el problema de su. estim<1ción en detalic. En el capítulo 12 
n·.:.o ocup~rcmos -de tal· problema [no in el:.! ido :1qui]: aquí sólo 
;-¡~·..:l':-::it~tmos d"2cir que en nuestra opiniún h_a.y métodos nplicablcs. 

Los casos ambiguos 

L<:s rc¿:as de in\'ersión empleadas por los planificadores de pro­
ycc:os- deben estar de acuerdo con las políticas tributarin~ del 
r-~;,~;l·rn::>·, los progrom.:ts de rtlcion:J.micnto, los proccdimic!1tos 
<::: !:ccnc;as; etcétera.. Si el robiern0 h:tcc en form~ ddiberadJ, 
c:::·:·i•J p:ut(: rlc su política ·a Jar~o pla7.o, :lrrc:,1o5 que cund.uzc<~n. 
~: t::c:·t~ d::1n:nJtb racionJtla de -~utcmóYiks, los precios conÚ:b:Cs 
~~-·r~in t::.lcs q"..!C se s:J.tisbcc sólo cs:J dcrn:J.nda (a veces los ·bc­
l:i{·n~o::.. prdicrcn u~ar b:- cobs p:1ré'1 rcstrin~ir la ckma!ld.:t, de 

· w•~1do ·qu~ b o~crtn es :qKlrcntc;-11C:1tC mc~1or que la dcmand:l, 
p·:rc, r~n menor r¡uc la dcm:mda qul: c1 gobierno desea que se 
nticJ~cl:!. Nu co:1s~Ueramos lJlie este sea· un buen n1~todo tic res· 
triccióa de !~ <kmnnd3: pero si se cmpk3, la sdccción de pr<> 
ycc:os no debe ob>truirlo }. · 

. ' 

USO DE PRECIOS Mt;:-1DIAÜ:s Ül 

En O<:.:l.sicnes esta necesidad de q:.:e 1:1 selección de proyectos 
tome en cucnt:1 1ns form:.s en que ei go~~;crno influye soOre la 
dcm;J:tda puede oblig:~onos a co:1sidcr~r un::1 mcr::!n<:!a iffipo~a­
do (o exportada) como bien de morcado interno para fines de 
cstim~ción de ~u precio co~t~~Je. Vn C2~;) ciin:ctc v ..:.b,·:v ocurre 
cuando el pJis está rccib:endo a\"Ud~ extranjera en· form.l de una 
cantidad fije de alf"l.Ín bien -dif;afno~ trigo-, pero el r;obicrno 
no tiene intendón de imnor!:.r ITI:J.YO:-:::s caritiC:tdcs que las p:o­
y.;id~s por cstn ~cnna dé a)-J.d4!." En ~::tl c:;.so, todo incrcr:~~nto 
de b dCmanda del bien en cuestión debe s2.tisfacerse m.ed1ante 
h producción bterna, y si no hay posibilidod de exponación los 
usuarios n:::!:ÍD:!ales deber.:in absorb~r el aumen:to de la produc. 
ción; en ningún caso se vcró. z.[~ctida .. !a e::mtid:td de importa· 
cior;es o cxportadones, y el precio mundial de l::t rncrc~uiCÍ:l no 
ayuda por lo t:-:hto a }3 estlm:1ci0n d:.:! precio contable. 

l.!n caso liccr~m-1cntc menos c'..;\·io c..k b·misma situ::\cié:1 acune 
cu;¡ntlo c1 gÜbicn1o it:nponc u:1:1 cuota fij::t a };:¡s import:~ci6:1cS 
de l:l merc:::.ncía. La cuota podrb ser t:!.ll red:::id:l que muchos 
u~u~Jxics potcr:c:bics cstaríz.n di.::pucstos a y.sar el .bien aunque 
su prc.cio cont:-tblc fuera conside:·able7"G:~n.te .n1~~·or que el prcdo 
de i;;¡port~ción. Si la _cuota no s:crá .:::cct:ld:t en realidad por bs 
decisiones rcbth·as a los p:-cycc~os ·q:::..~ r-:-oc~uzc::m o. usen el 
hien, puede rrsult;)r ncccs:1rio el cmt-":.:o C. e· un rn:do J:l:t~·or 
-o posibkmentc menor- qu~ el cc..:to t..'n di\'is:ts de· b i~por:J. 
ci:':n; dcspu~s e!-: todo, d-.·b:::nc~ t:~Cft:rJ.:,;os de que b. C2r.1J.:1~a 
no SUj1Crc n la ofert:~.· En tm c:1so co::10 éste es o~w:o que el 
!= 1)bicrno Do deberá operar con tL"1:\ cL:o:a f¡_ia. Es a8se:-d~ pro­
ducir intcrnon:cntc t:n bien :!. t~r:. cos~o en dh·i~,::\S m:wor r¡uc el 
re:;:o de- su im¡)ort::J.C:ón. Los p!.:mif"ic;o.~Ior.::s <!~ pre>;.-c.:tos pU:::-­
clc~ h:::~c'cr esta. obscrvJ.ción. En rcalid;.;d-, en .Yirtud de CJu¡,: es!án 
pbnific:-tnd::> a breo pl3.7.o, puct.!~n vcr!-C tcnt.:1dcs a tmÍ1nr d::d. 
~iones de producción -o riiCjor dicho, dccisic:1:..'s de ~o p:-oGu­
cir....:...· c¡u·c·abEf:""uCn al go~icmo ::: rcl:lj1r·l:l cuo:;l Ce impor~:1clón 
Cl Ci m0:-:1cnto c:-Jortuno. 
O:ro'c~;o en G~c -.m b!en c•1c:: nor lo:!::ncr:J.l ir.tcn·¡cr.c c::.-cl 

co;~1crcio if-.tcrnJ'c;on.:ll se coi;v;;:¡··~c · !·.--::1;~8r~ln:cntr e:1 u:1 r.:~:-. 
de mcr.cado intcr-:10 sn:-!:c cu~n~..~-J h:~ .... \.·~ti'Jci.:b.rl c:-o;::l·~kr::~.:. Es· 
pqo;.ihl,: -entonces c;~1c 1:::. ~l.:·m:-:ncb :tci:c.ic::..:;i ;-;o :..:-;¡_;:.1 ::~1;-ú~ efe.::(_> 
~nb:·c !~s ·j:T!po~t:t·.:io;;.cs dd l,;;cn ,,:n · cl.;c:::!iú:l, y S'.l prc.::·a co;:~.:!· 
hi':!_ se. cc:i.\"icrt.:: en el precio co!:t:tb:.: e~ los in:-·t:mo:; cnrr;cn:('~ 

··-. 1 • 

ck m.1n~ .obr~~ co:-nhustib!c :·· n1otc;·:.:1s p:-1m.,_s rcc;ucr:.:!es r-o_:-_~~ 
. ¡.roducc1on. 1\o:JTI.:-:lmcntc r.o p~!C'(IC ;:r~Ew:;: ;c:-tn·~~ .tal C:1;"':lc::.:~~~ 
:.;~-..:.-::~·,kntc, excepto en el C='SO úd Cl¡uipu (1-...::: deberá i::s:::l:l:-:1.! 
:~al ink:.io de la. vido. ele un proyecto. 

Pnr último, se ~dvcr~ir:i. r¡t:c b distiiici6:1 entre- los b:cn::s Ct: 
comercio internacional y l9s de mc:ca.dó .;ntc!-nCs no es s:cm¡-1rC 
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l:!n cl~ra en la práctica como en la teorfa. Podrf~mos .tratar de 
con,idcrar los artículos tc~ti!es como bienes de comercio intcr­
n~cion::ll porque las ~xportacioncs constituyen una parte muy 
importltntc de la producción total. Pero los tipos particúlz.rcs 
de bienes textiles oue se exnnn:m .c:P.rán rlP. 6rd.inari0 d~~tintos d~ 
los que se producen para el mercado interno. Es Ob\·io en este 
coso q·x toda la producción puede considerarse como un bien 
de con,crcio internacional para fines de la estimación del precio 
contJblc, por Jo menos CUrlndo los 1 bicncs distintos tienen una 
calidad muy similar. Más adelante cxawJnarernos los detalles. 
Fcro puede haber casos especiales en que, por ejemplo, pequeños 
talleres producen bienes de inferior calidad para el mercado 
mtcrn~; en· este caso, no podemos suponer ncccsariamcnt~ que 
d precio contable sea idé11tico al precio de mercado, sólo porque 
:tmbos precios sean idénticos en el caso de los productos de las 
¡;r:lndcs c:nprcsas modernas. 

Has:a dónde debamos llegar en la clasificación adecuada de 
l!na mercancía es algo que depende, corno la cantidad de trabajo 
que deb~ dedicarse a la estimación del precio contable; de la im· 
portancia .del bien para· el proyecto en cuestión. En el análisis 
ele proyectos los problemas tienden a presentarse uno por uno. 
La mayor parte de los insumes y de los productos se manejará 
con _¡;ran facilidad. 

6. EL VALOR DEL illMPO * 

A. J. Harriso¡¡ y D. A. Quarmby 

.. 
BREVE BOSQUEJO DEL E,.-.;SAYO 

l.~ PARTE·I se ocupa de la teoría de la evaluación. Se considera 
el fundamento de teoría económica de .!J. derimción de valores 
para el tiempo, se describe la naturaleza de los supuestos que 
.fundnmCiit;\U 1a dcriv~ción de los Y~lorcs a partir del nn:ilisis 
.del cornportamicnto de ckcció~ y se ev~lúa la '':llidcz de estos 
supuestos. Un:t sección final se ocupa de algunos pro!.J!Cmas 
teóricos generales. La p~rte JI se oc:1pa de la realización empi·. 
ricJ. d~ los enfoques teó:-icos cxamin:!.Cos en la parte I. Se des. 
crihen los métodos cm~cados en algunas in\·cstigacioncs 9-c CJ.l11· 

P.O recientes, se definen l:ts condiciones en las cuales se obtienen 
resultados empíricos \';\lidos y se evalúa la posible contribu­
ción de cada metodología. 

Antes de principiar qüiz:l com·enp t:..."1a explicación de algunos 
· de Jos términos empleados en el ensayo. L1 expresión "'el \'alor 

del tieinpo"' suele usnrse como una expresión tagui¡:ráfica para 
el Ynlor que dcbJ. asigno.rsc al tkmr:o <!horrado. Pero au;, esta 
expresión puede ser cngJñosa, por'!uc ella misma está compri· 
míd;-t y es potcnci~1mcntc nmbigu:~.. H~y dos r:u.oncs C:S.sic:1s 
para la valoración del ahorro de tic:r:~:>O: primero, b. razén ob­
vi~. sobre todo en el c:tso del t:c:-:1po cic trab:t,io. de que el tiempo 
ahorrado permite la rcaliznción de otr~~ ~cthid~dcs. En el caso 
del tiempo de tr~b3jo esta es la razólr- predc:nin3nte; si se 
ahorra tiempo de trabajo, en gcner~l podr;\ produoirsc r.~;\s 
v:1lcr c'co'nómico con la m:tno e! e ohr~ libcr:td:t. En el. c.:tso dd 
Pt.·mp() de ocio se r~.plica un r:17.onamicnto simibr: ~i se aho. 
rra tiempo otras de. l:1s ncti\'icbdc~ c~,.is~cni('S poclr.:\n .r:.:-:lli7.:1rsc 
n un ritrr.o m:ís dc.scans::Hlo y n~:r;:tbblc o hicn podr.:l.n rc:-.!iz.arsc 
otr:>s. Jc:h·icbdcs nuevas. 

L1 scgund:t r.1zón es p.1rtkubr.ncr.tc hnportantc p:lra el ticrri-. 
po de ocio. P.:tra 1::1 maym·í:t de los c:-~so~ puede supo:&crsc que el 
vbj!:: tiene una ·dcsutil:cl::J.d po:,i~h·.J.; (~istint::s condicione-s de \i:t· 
jc.;;c t::-<ú:.lucirf:n en r:-r.1dos tli!'tin:os e!.:: d•.'St~tili<.::-~tl p:1r;1 el \'iaj~· 
ro 'i por tJnto ca diferentes va!orcs dd tk:n¡'lo. Así un viaje tí· 

• E~tr;-:cto::; de-A. J. lbrri!lo:l. y D. A. Ou:~.rr.1by, "Thz \':\luc of t::nc b 
ifr~n...¡.....-;rt pbnnin~; a. rt:dcw", Tft,'("lrc/ic,rt r.•::1 Prac!!c:;1 fl.:fc.:nl: r:1 en 
f::.tti:IJni:·a,l of Timc-Sat'ir:r:, C~:1~crrn:iJ Í:t:!'\:";::a c!c ~1inistros de Tr:L-.S· 
~ncs, In.Icm1c de 1.:1 Sc:tta ~1~:~ R·.·d\.":ld.l. P::ris, 1~9. 
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Capitulo VII 

RESUMEN Y LINEAMIENTOS DE LOS l'v!t.TODOS 
. . PROPUESTOS 

· Esm CAPÍnn.o está dedicado principl;.cnte a delinear los niérodos 
propuestos para el análisis de cosro-bcnclicio, los cuales se examinan 
en detalle en la Segunda Pa:te. Se trata de co:1seguir que un adminis­
trador de ele,·ada catcgoria y que dispon¡;o de pooo úecpo esté en con· 
dicioncs de apreciar, con. s6lo leer b Primera Parte,- los r:!.sgos esenciales 
del sistema propuesto, y de qué manera se adapta éste a los otros 
aspectos de la políúca y la planificación cconór:1icas. También dcberi 
encontrarse en condiciones de entender los supucs~os pri:Kiplles sJbre 
los que descansa el an5lisis. En 1l sección 7.1 se hace ur.a b:e-·c expo­
sición del car5cter del análisis de costo-beneficio, y de su aplic.oción 
a 1:1 industria. En la $-CCci6n 7.2 ·se CX:lmin:m los supuestos b.isicos for­

·mulados sobre la clase de cconomÍl considerada, y las politicas que se 
siguen. En la 7.3 se detalbn les rné:odos propuestos en b Sc¡;undl 
Par:e. La sección 7.4 tratl de alsunos pob!cmas y rescr\'JS CSf"ciales, 
micntros que las 7.; y 7.6 mucsrran la r~ancra de poner en operaciÓn 
el. sistema. ; · · 

. 7 .l. LA no níA 

, 7.1.1. Necesidad del a11álisis de cosro-l:e~:cfic1o, y su c.oráder 

En el capítulo II se ha ,-isto que c>jstcn muchas razones en \irtud 
de bs cuales las utilidades pueden no ser una "-'cclentc medidl de la 
coi'lt'rihuci6n de un proyecto a los fines 5ocillcs. Esto es h¡cn SJ:,~do. 
s:r~ .r.n:b:n;ci, si se prc~cin(!C ck l:~su:i!itbd~s COiil'J rrv:ddJ, Ccb:::d h:lbcr 
P1 ~-:.J. lur,:tr .J.JgunJ c~r:'. f_l~;;¡ p.lrJ (•);:~.:: d::ci~ic::cs. I-L-: l::::.l~ido ci:;rt~ 
t:nJcnci:t a _pcnsJr que }:¡ pbnificJción c~:mtitJti\'J l!c~:il!::.JJ, bJjo b 
~90l se fij:m hs mctJs de producción }' se moviliz..1n los recursos parJ 
cll0¿;ro de cs:ts rnctJs, puede ser un buen susd:uto. Sin cmb.Ht;o, c.:;to 
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es erróneo, aun p:ua un3 cco:lomía sin comercio e.xterior. La demanda 
et:an1itoti,·a de un artículo siempre depende del precio. Desde luego, 
el precio puede fijar>e a un ni\·cl tal que se ,·enda toda la producción 
proyectada. No obstante, d precio de un producto puede ·no tener 
~n:t :-c!ac!ó~ :acic::Jl co::~ el costo del mismo, lo qt:e deberla dJr ia 
medida de lo que ha habido que sacriíicar para prod'-lcirlo. 

A~:r.-;iSr.10, si las \'entajas potenciales del comc:cio exterior '·an a 
mo:cr!_.cli:.1:>C, la estructu:a deJa producción de un poís sólo podrá 
dc~crrr.i::Jrsc pmGcntcmcnte en conjunción co~ sus importJcio:1cs y 
cxpc::.1cicncs. Si se pueden obtener m~s rcfri¡;crado.:cs pJg.~rydolos ~5~ñ_ 
la cxrxtcción de bicicletas que distrayendo los recursos de la fabricación 
de bicicletas pora producir refrigeradores en el país, es indudable que. 
lo no.-:-:~:.1 scrb fabricJr y c.xpc-::tor bicicletas e importar rc_fr;gcrado:cs. 
Sin c:r;b.:!.rgo, porJ s.1bcr si éste eS rcal:ncntc d coso, se necesita un 
co:;.c:imic...:-:to t;;:;,to del costo reiati\·o de producción nacional como de 
los r'c-cics mundiales r de la situación del mercado. . 

'En ::cnr:rJ1, no existe m.Js.']u~ un caso en el que ]as utilid:Jdcs no· 
pc,r..':.,n oricn:ar la producci6n y Ja; decisiones de inversión conforme 
a Io~ ir:.~crcscs de la comunidad: es el CZ!SO cri qt:c los costos y precios 
u~ii;;:dvs para fijar dichas utilidades no rcDcj:u1 correctamente los 
co:: s :-( :.1c.s c:-1 que incurre b sociedad ni los beneficios que ésta 
rc~.t~.::. E! ar:c ·¿c1 ::m.1lisis de costo-beneficio consiste en asig~ar a los 
bi~:::__; y :1 los scnicios n.Cjucllos precies que n.:Ocj.:m cfccti\'Jmcntc sus 
co::r.s r;:-::!es pJrJ la sociedad (cuando estos bienes son insumas, esto 
es ti..l.:;n-Je> se us<1n) y sus bc:1cficios re:: les (cu:mdo so:1. )':J. productos, es 
2cr:r cu.::J~c!o son el resultado de una fabricación o de la pn:staci6n de 
un S('n·:..::o). L3 diferencia cnrrc el costo¡ el beneficio es, cnto':1ccs, una 
mcd.¿.: ,:.o l.1S utiliódes para la socicdo • a lo que puede llamar>e, ror 
ende, ctilidod social. A estos precios asignados a los bienes y a los scrd·. 
ciGs '" les d.1 el nombre de "precios contables". El arte del a:1ilisis de 
·costc-~x;r.cficio consiste sobre todo en preparar buenos cálculos de estos 
precio' contables; en h Sc¡:unda Parte se trata con amplitud de los mé· 
lodw. :'\ seguir a ~stc respecto. · 

7.1.:?.. Li:~:i:ncio>.Jcs Jc! aHálisis de costr>-l:c"cficio. Stt al'licación a la· 
iu}ustria cu los l'~íscs en dcs~rroHo 

El :- i;-:nar precios a insur.-:os y productos a fin de· mcdtr Jos cos~os 
y lu; Lc"cf,cis sociales presupone, desde luego, que tales castos r lx:nc· 
ficics ~-0:1 cu.:llltificahlcs. l...:I cuantific:tci6~ es, en cicrt:l form:1, cuestiÓn 
op!::.:1Jlc. En Jo., e:~ sos en qu~ se tr:ttJ. tlc bienes O· 5Crvidos. r¡ur. ~'?'' 
rr::t:r:1cntc s::: \'cndc:1, c1 problcm.l gcnc:-almcntc no es dcmas1~do. ~cr10. 
Au..1 en h-; casos en que. no se ncepta el .rr<xio rcJi CO:llO m..:d!Ol de 
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costo o beneficio, hay en él una base de la que se puede partir. Sin 
embargo, parte de la "produ7ci6n" deri'·7da, por cje':'plo •. de hs posi· 
bilidadcs imnlícitas en la mc¡ora de car:>mos pude SJ¡;mf1cor la salva· 

J. r·· , ' 'd t;u2:±:. d.~ un~ vid~. CuJlquit:r intcmo por ,¡pr tul \'.1.1.0! a. u Vl a 
ht:ma..."la se p:esra., indud::b!cmc:uc, a ~ontron~rsia (pc:o, :1 pcsJ.r de 
:odo, con frecuencia los jcoces delx:n hoccrlo). 

En todo caso, csie volufil.cn se co:1fin:! J b indus::rbr csp::i:J.!:-ncn!c 
·a 1~ Jc :mJnufJcturas, pJra no tocar Jqucll.:s sc~to:cs, tJlcs como sJlU· 
brid:1d " c2ucación, en los que son espccla!n:cn:e. difíc¡Jcs de m~Cir 
Jos bcn¿ficios q;,e de ellos se dcsprcnd:n. Tampoco hay que P'eocupa:se 
cD r.:;;ycr mediJa de la agricultura, m de los prcyectos rcl~u,·os a c_nc:· 
g~a, trJn~p~r:c o comunicaciones. En c:c::.1 fo~.J.. le~ m::.mos pnnc:· 
pies s~ aplican á todos. Por ello, c.1bc ?cc;.r guc la ~cleccJÓn de pr.:-ye:~os, 
en cuJ1quier sector, deberá cfecru.:rse soc.rc b bJse del \~.Jic: ac:u~JJ:a· 
do de ]J diferencia entre bcncfic~cs y costos C:l cada uno e;; les :i:~os 
de cxisrcnciJ del proyec~o. !'iempre y c1.:.:mdo se pucC.1n cfectu:u :s:irna· 
cienes suficicntcrncn:c rl:nisiblcs de' tJlcS bcr:cficios Y. COS!OS. SJ:1 _cm· 
bor¡;o. el cjlculo de los costos y lx:ncfic:cs on~.1lcs pa:a les scc:crcs 
no industriJ]cs. rcquetirb, indudJb1cmc-r:te, un tratJmJC~to csiX':::;::l. . 
Asimismo ~~ pfant~;uí:J. la. cuestión de saber ~¡ la cuant:lic:~ción. en 
nlr-·' .. mos sectores, es rc:1l;ncntc supcrio:- .3 la c\·abJción cu:mti::a~.h·a y 
~ b l J . " • . . ~ a b intuicic';n. Sin cm .::.r_so, en o l:XJ:l~:: 3 J m .... ustr:J, npcnas S! :!n· 

rnitc duch b rcspt:rs:J. 
La Jp!ic=:ción Jcl ~m.1lisis de cos:o-bcncficio a la in2~stri.1 no se hl 

torn~do en Cu;nt;1 en los países :industriJliuJvs. Por lo q~c h:1cc al 
mundo occidcnt~l, esto sucede prir.cirJl:ncntc porque: b i:-~dus:ri.1 es 

· cosi en su totaJi,!od prcpicdod del scc:or Fi,·ado, Y rn~y poo~s de sus 
proyecros requieren }J aprobJci6n gubcm:.;r.c:-¡·.:11. Tamb:tn cx;:..tc.JmJj' 
amplia· fe en que hs ulilidJdes scon uno ¡;ulo c., b 5ue se pueda 
co_:1fi;:¡r. Ccmo se ha \'isto en .el capítulo ll, es r.J:ÍS dJJcJl C0:1!=-Jdcr:::tr. 

· que ~:1s utilidJdcs sc;m_ un:1 buena ¿;ub en lo~ p.:~íscs en dc.s..1r:c1lo, _Y 
de cu:1l1uicr n.1;m~r;:¡, po_c?s Fobicrnos ,P.:lrcccn atcncrs~ a b crec.n~1a 
de auc a motn·acJÓn ut.1ilt:1na, :~ rr:tn·s de un mcc:::tm~mo de preciOS 
que· oncre libremente, conducirá a un deSJrrollo industrial suficiente 
y'bcn;ficioso. Si a esto se n~cg::1 el hechO de ~~~e muc1loS de los-~~()­
vcéto; ~ndustri::'llcs sclcccion;¡dcs en los Ul:imo; úlc~ (yJ ~c:1 pnr ~CJCC· 
~i6n g\..lbcrnamcntal dircctJ, ya sc:t por r.~cdio de t:nifas, ~Ü~5:dios, o 
cüo::1~ de import:1:::i6n cspcci:tlcs) pJrccrn llJbcr ~¡J_; poco lx-;,~~:c_:~:.ns 
!>rx.:iJ1:ncn:f", dirb~c que rs cscnciJI con~.i~\,.':-Jr s.:-r¡~;-,;,~:-:1::- d :'1:"-.::Ji!!S ¿~ 
.:o:.~c:·!->:ncficio de lo!.· proycrtos. ind:.::.trl:!l:.:s .. 



.. 
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7.2. ÍIJAnOO I:OONÓMIOO: P_ LANIFICACIÓN •• ro•~CA 
• ~u DE IIALANZA DB 

;·.2.1. E"l)"TCSOS públicas r priwd"s r 1t:CC<mismo de precios 

Todos Jo, p.1íscs.cn desarrollo tienen sistemas económicos mL'<tos oue 
ccmb;n~.? la r_ropicdad pública y b prh·ada de los medios de prod~c­
ci:n: .:-Jstcn .l¡;u:Jos, como la India, en los que el sector público es 
"'") , .. ,portante _aun en el campo de las rr.onufacturas; y también 
rn~chos o::cs en los cuales el sector públ:co industrial está poco dcsa· 
r=c~!lodo e m el uso no existe en la práctica. Sin embargo, en casi todos los 
!""cs en de,?rrollo, el g?biem? dcsempeila un papel ir.1pcrtante en ]a 
J~Ád~srnal:zJci6n, ?'a sea lmpon¡endo su autoridad en ·materia de invcr­
s:vn, o ?:en .m.:tmpubndo las tarifas, cuotas, subsidios y ·1os sistemas 
f¡scal y ce crcdno, a fin de estimular Ja industrializaci6n, o combi;¡ando 
ambos m6todos. 

r El ~:;i~:crr:~ aqu~ prop~cSto ~ucdc aplicarse siempre que el. gobic:no 
c.cctu~.: l::s _mn~rSioncs mdust:1alcs por sí mismo, o bie.<"'l cuando c.>dja 
al,:c.ctor p;n·odo que _le someta prc_,iame;-¡te los proyectos para su apro-: 
b.::-.IDn. ~ cuon~o ~CCida _actuar a fm _de que .e~ sector privado si¡;a ade­
l~·:·c ~o-?r~:l.nGo _rro~ccc6n aranccbna, subs1d10s de cxportJción, excn· 
c:on e:-= 1:1:p'...Ics~os, etc.). 

Si el gnbic;m·a no_ proyecta efectuar por sí mi~mo in\Trsioncs i~dus·· 
trialc'·'Y si simplemente se conforma con preporor el terreno a la cm· 

. presa ~n.v.J.d:t, sm preocuparse dircct:J.mcntc de ios aspectos ccon6mic6s 
. de l:s_ ¿,,.ccsos proyectos, entonces, desde luc¡;o, no hay lupr para el 
· . .:J.:--:.~h • .;;s. ~-:: cos~o-bcncfi':io c_n c1 campo indus:ri::!l. Sin cmb.Jrgo, esto 
no ~!['::ilf:cJ que el gobierno no tome parte en b indu~triJliz.Jción: la 
\'CrC::ld e:; f]UC su~ polític:~5 comcrciale~, fi:;caJcs y de crédito p-..:cdcn cicr· 
c~r un:1 influencia considerable, y :ltm domin~mte. Aunque sin concxió:1 
¿ncc~~ c ... m este. Yolun:cn, ya se ha tratJdo algo sObr_c este pun~o en 
el cap:!~lo ::mtcno.r, y nue\·amcntc se cx.:'l:nin::!d el tema en el c:~pítulo X. 
s~ pucacn rcsunur bs rcconcncbciones que se hon formubdo diciendo 
CFJC c} f;(•Ji~rno dcl:c tT:JtJr de ~:Jopt.1r ~r¡udhs polítiCJS dctcrminí"'::ltCS 
<!~ r~~'(i~S ljUC !C acerquen Jo· m~S posible J }os prf-CÍOS COntJhJcs; O, 

pJr::I J:.;crlo de r.::1ncr.1 rri3s ~cncilb, dcOC adcpt;~r po!íric.1s qt1c a~cgu., 
ten h:1~.!:t (lunr1c ~C.1 JX):>ib}c CJUC ]os precios <]UC g'.JÍ:!.n Jas decisioneS rri· 
'"-"'·" :rf!cjcn también los costos y beneficios sociales reales. Al claboror 
h~ politic:!s de Cümcrcio cxte.rior, 1a fi~cal y b nwnet;¡ria, c.::ta con:;i4 
d~r.1~i6~ d~_bcr~ cstJr sí~mprc en pri.mcr pbno." Sicn!J o no ·~icnta el r-:o­
bJr::m0 l:1C¡:n:Jct6n pnr el sector {Hlv:ldo, es mclwbbkmcntc su deber 
p:'-"'='::·;.r 'i'~c. coindJ.in cu~nto sea po~.iblc bs utilicbJc~ pri\'ad:ts y d 
r .. -:::::~=~~ ;e :.:,;::::11. 1 
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Hacer que los precios. reales reflejen los costos y beneficios sociales 
también es importante, oun en los casos en que el gobic..-no interfiere 
ampliamc..""!te las dccis.ioncs de h inversión privada. Ello por ¿os razo­
r.c5: porque el gobicmo no puede inducir :U sector p:ivado a Í''o:nover 
Frog;ramJ~ que no son rentables, y, a la \•ez, p~:::-quc. no pu~dc controlar 
de manera efectiva todas bs decisiones sobre la invccsión -prh·oda. Su­
cede-lo núsmo inclusi,-e en lo que toca a las inversi0;,és públicas. Y 
es ~sí por ser más. Hcil obtener ingenieros y adminis:-:;:!dorcs que se 
encarguen de diseñ:1r y p:esc:1t2r proycc~os con b.:sc c..1 precios :CJ!cs 
q~c en P'ccios contcblcs. La necesidad del análisis de costo-bc.-,eficio 
se reduce en la medida en que es:o puede lo¡;rarse. 

7.2.2. Pltmif.caci6" 

El anóli,is de costo-beneficio no presupo:-:e una planif:eaci6n general 
rnJcrocconómica, ni tarnpooo es inccmpütib1c co:1. ella. 

La planificación rnfnima que debe asegurar un· gobierno e.s h de 
sus propias erogaciones, inclu;·endo_los b:tstos de inversión. El U50 Cd 
an:ilisis de costo-beneFicio en el sector pUblico es ur: medio p:na tratar 
de que no ~e seleccionen aquellos proyc::tos púb1icos que produzcan 
menos_ beneFicio social, a c:-.:pcr.~as de los que seor::~n se<i.J.1mcnte m~s 
rcnt.1.hlcs_. Constituye un :trr:13 ·cscnci:!l FJra l0~J.r la cfidc:1cia dL' los 
progr;tmJs dcl.!cctor público, en cspc.::i.Jl en aspcc,1s rcfc:cn!cs l clm· 
pos mós fócilmentc cuantificables, r.o limitados a la s3lad pú!olica, la 
educación y hs carreteras . 

Una planifiroci6n "indicativa" ¡;lobo! r:oós amp1i3, que trate de pro­
nosticar vJ.lorcs ccng:ucntCs y co:-1\'cnic::.:cs p:uJ los p:-incip.lks· ~f:TC· 
gados econ6:-nicos ·(como son el consumo FO:.blico y pri\·Jdo y b in·;er· 
sión,- import:tcloncs, e:.:portJcioncs y l,_¡l.mz.tt de: p:1g:os, ¡)oblaci6n y creCÍ· 
r.1iento del empleo), contribuye ol mo 2cl an.llis:s de coste> h:nc!icio, 
ya cjuc los pron6sticos en sí, y los estudios que requiere el forr.1ub1los 
pt;c¿sn ~cr \':tJiOSOS para }os fines de C.S~m:H bs d(."il1:l:1d.1s )" k:s ptrdM 
contJbks YJlcdcro5. · 

La ú1.ic:1 cbsc de pLinificnci6n qt.:c r:o es cmnP:uib1c con el u~o gc· 
nrrobodo del análisis de costo-L"'"' ficio e< aquella en h o;,] so eh~ 
bor:Jil pianes. cu:mtitJÚVOS r!giJílS )" c..!tt:'l]!J.das p:trJ }e~ St':!CrCS. }r,s 
suhscctor~s y .l:t producción de bienes c::.p·~·cí(i::~:.< adcbi1t~ndo~c al co­
nocimiento dc:albdo de les costos y beneficios do los proyectos que fi¡;u· 
r:1d.n c:1 lo~ pl.mr-.s de los sccto:-cs y cp;c prrr:1:tidn fij~r bs :nctJS cb 
frcd~~ci6n p.!r;l los diferentes bien:.:~. rrl u:-:=tÍJ, no. h:ty chjcci0r\ f-J.i3 
acopbr los ·pl.1ncs rn5s dcr:dl:::.t!os ru:mdo se cncucntrJ!l .d::.po::.ib!cs 
todl;$ ln;; conocimientos scbrc el proycc:!o; perO :10 es un rr:~tmlo rc.".lista. 
· 'I)o~ l? t:u:to, se puede :tfirmJ.r que ¡0:; pb~~:; no d~..:h:n ser ·dct~ll.l· 
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dos, puesto que, si lo son, cl gobierno corre el peligro de obli¡;arie a 
lo¡;r.1r metas que, conocido el conjunto de bs evaluaciones de proyectos, 
quizá sea deseable descartar.· 

Como se puede comprobar, en este volumen sólo se trata incidental-. 
mente de planificación, señalándose que la misma no debe lb·arsc 
a cabo sin proceder a la e.·aluadón de los proyectos y a la selección, 
p:>r media del an~!~~:~ d~ c~s~v-Lüu.!ficio. Se agrega que e1 empleo gene· 
ralizodo de tal evaluación se considera como condición sine qt<a r.on 
ce todo lo que merezca llamarse una buena planificación. 

-7.2.3. Balan;;a de pagos, uso pleno de la capacidad 11acio11al, y políti'4 
sobre comercio exterior · · · 

¿En qué forma se relaciona la situación de la balanza de pagos de 
en pzís con el criterio que nqui se sustenta sobre la scJecci6n .de pro- _ 
ycctos? Puede verse que tal situación afecta principalmente la tasa 
de interés :-!propiada p3ra actualizar los costos y b-:ncfic!os futuros, esto 
es· !a usa de ::JCtuJ!iuci6n. 

Sup:\:1¡;ase que hay un déficit en la balanza de pagos. Cualquier rne­
jorJ debed tener un::1 de _las siguientes consecuencias,. o u:1a- combina­
ción do ellas:.a) aumento en la producción, b) descenso en el consumo, 
r e) d:~:ninución de las inversior.cs. Se examinarán sucesivamente 
c~tos :1~pcctos. 

La p;·.~ducci6n no puede aumentarse en cualquier momento sino 
·cco~do existe copocidad excedente. Es cridente que el ¡;obiemo debe 
csfomme por conservar el uso total de la cap•cidad nacional hasta 
t}(J:-¡¿c sc.1 posible. Si se mantienen las in\'crsioncs ni nivel máximo que 
rcr mit...:n !.Js ahorros totales (nacion;'!}es, más extranjeros en formJ de 
oyudo o de una anuencia regular 'de capit.11 privado a largo pbzo), 
rcro 110 wnyo.r, el problema· con la bJJ:mza de pagos sohmcntc" se pre­
!=cnt.u!. si se us:m cxccsiramcntc recursos extranjeros y no se emplea 
lo ,uficicnte h copacid•d nocionol. Asl pues, h forma Msico para 
::segur;:~ r! u~o pleno de la c:1pacidad nacionJl conSiste en evitar que 
]J cr.~pc:c:~cia cfccti,·a de los bienes extranjeros sea t:m grande que 
dc:crmine un nivel de la producción nacional inferi0r al posible. Los 
r.¡cdi~·~ ~c.r: Jo~ ya conocidns: tipo· de cJmhio, tarif:ts :~rancdorias y cuo: 
tos, )' subsiclios ele exportación. Asl pues, si existe excedente en la capa· 
cid.~d ·JJ:"lcicn:JJ de producci6n, debido a unJ dcmJnJ:t insuficiente~ el 
r.;dio J¡>ropiado pJro remediar· un déficit en la bobn<a ele po¡;os 
·cstriLJ en m~difi~:lf }a poJític:~ cJ<• comercio CXICricr a fin de E;Cncr;¡~ 
un alt:l <'ll b producci6n lJ:J.C"ÍtJn:ll. · ' 

Siu:cmbJr~,..,, :;i existe una dcm:~nda de pmducto5 n:~cion:tlc~ sup~r¡or 
:\ 10 J~('cuado, entonces el consumo o b in\:L·rsi6n son. dcmJ~ÍJdo 
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altos, y debe reducirse alguno, o ambos. E• este volumen, se supone 
norm:!lmcntc que el gobicm.o no pcrr.útc q:.:c cl con~umo se cle\'e a 
niveles demasiado altos, dada la necesi¿ad éo im-crtir para el futuro. 
Asi pues, si no se infri:>ge esta condición ~,. si la producció:> de !a 
economía es tan elevada como puede csp"--o.rse razonablemente (sm 
que haya un excedente ¡:;eneral _de caracidoc), e~roncr.s un déficit en 
la balanza de pagos se debe a m"erSJoncs ex:csa·zs. 

:\sí pues, si el gobierno del p.ís consideiab -está rr.atJndo de implln­
tar politicJs de comercio exterior que no se .~duzCJn c.n .lograr exce-­
dentes de la capaci¿od nacior.al de produce.:;=> Y, gue ]muten el c~~­
sumo tanto como sea posible, es obYio que cebera prcs:rvar ~1 eqUJll· 
brio de la balanza de pa¡;cs controlando el n:_,·cl _de las 1m·erswnes. Se 
debe disponer, entonces, de reglas para la se:ec:::6n de proyectos, que 
eviten el exceso (o la insufic.icn9a) de hs L-we:siones. En el s1s!cnu 
que se prqconiz";:¡, es la tasa de 3Ctuallz:ción utilizada la que dctcrr.lina 
el nh·cl de las inversiones públicas. Se seleccionan los proyec10s sola­
mente en el caso de que su valor socio! presente sea posith·o p:ra la 

- t.Jsa de actualiuci6::1 sclcccionadJ:. Así pu~. d :wmcnto de la tasa de 
actualiz.Jci6n permite que se .reduzca el ni\·el de in\·crsión pública, }' 
viceversa. 

Sin embargo, se cst~n consider:mdo aqui Si!=te0":1JS económicos mixtos, 
no economías totalmente sodoli~tas. G difcrc:JciJ es considerJble. Pri­
mero porque, aunque la inYersión ·púb!ica fuc:-J tan alta que, por cjcm~ 
plo; llegase a la mitad de las im·crsiones totales, seria_ absurdo esperar 
que, por sí solos, les cambios que se operaS<:~ en la mYers16n publica 
mantuYieran el equilibrio de la bolanZ-J ·de pogos. lo que puede es pe-

·. rarsc es que la imersión pública dcscmrcñc uno f unc16n al respecto, 
función que con f~ccucncia es muy irr.porta:1tc. Indudablemente, tJm­
bién será necesario ejercer cierl.l influencia sobre las invc,-,iones pri· 
va das. 

Se formular5n, pues, dos supuestos b3s:Cos que innuycn en el cri­
t~rio para la selección de proyectos. El pri_mero e; que si b balan::..1 de 
pJ:;ys es cxccsirJ~cntc fa\·orabi~, el ~cb•c.nio ;ld_r,~:;n~ mcd1dJs p:ua 
ampliar las inYersJOnes; y que SI es_ dc:nJS!ado cl~b,] (mcluso

1 
~espués 

de haber ogotado las _resen·as de dn1sa< y uuhzad? las poSloihJ.,cJcs 
de préstamos), el gobierno proceded , rcducJrhs, Sl es guc n~ ruede 
co;-JtrJcr más el consumo. Esto .s:.s:1ifir:t que en una cccncmJJ c:Jy::s 
in\"C:t~ioncs cst5n su jL:as ;1] cri:cdo de ]J ~elección de proyectos, dich_o 
criterio debe ser mls rígido, lo que se logra clcvar.do la tJ5J de actu_Jla-
7.Jri6n. PJra nc¡u.cllas in\-crsioncs no sujctJs a CVJluJCÍÓn y control 
g·tthcrn:lmenl:.ks, ~e dclx·n ó'll~t..,pLlr sn<.'JiJ.~s m:1s ~cnn~1lcs,. t.1h.·s .romo 
llltcr · qúc: el sistema impcsith·o sea lT1cnos Lwor;tb]c a !Js myc.:rsJonc~. 
ci ;e;rrin¡;ir el crld>to y rlc,·ar las t•sJs c1e intcr(s. 

E_l ~cgur:do !iUJHlCStO h.isico es que d s~1llit'rnO tom.u5 mcJiJas, rn 
)()'} 





e1 ~m bit o C:1 comercio y. de los pagos c.x"tcriorcs, para asegurar que· la 
cap:tci,hd de l:1 producción nacional se u~liza en toda su plenitud, 
y que tcnur.i éxito (sin duda co::J fallas tempodes).' Este St.;puc:;to es 
irr.por:an:c pJ.ra el análisis de costC?·bcneficio de proyectos industriales, 
p1.1cs:o q~c influye en la c•·alu2ci6:1 de los fa~torcs de prodt:cción 
1c.cd:-:lcr.:c adquir!dos, así como en la _de la producción exportada. Si 
l.. • . • 1 , • • • • 
.. :.::::::::-::. ;:.:.j:: • .:;.., .. u ~'-Lt::ut:::Jllt: en una md.ustiJa que proporcwna un lnsu-
rno, d costo soci:ll de este último sería menor que si dicha indUstria 
opcr:HJ a Clp3cid~d plena. En forma similar, si existiera un exceso 
¡;c;,od de capacidad en. el país, debido a la escasez de materiales y 

. co:-npo:1t:.'n:~s ir.Jportados, un 2.umento de las e:x1'ortaciones 'tendría en 
6::c c;¡so ~.m V.::!lor mucho. mayor que su monto nominal', porque al 
permitir la adquisición de más importaciones co:1 las utilidades adicio­
nales de exportación, haria posible que se incrementaran la producción 
y b demanda nacionales. 

f,horJ b:cn, los flujos de insumes y productos normalmente no prin· 
cirian rcolr.1cnte sino dos años o más después de que se efectúa la 

' .. d . d d . e·;¡;,~.::c:V:-1 ¡; un Froyccto; y a p;!rtu. e ese momento, pue ·en contl· 
nu.H ror ur.os \'cinte ·;:¡,ños. La presencia de un excedente en la capa· 
ciJad ""cir:r;a), que es .posible (pero constituye uno.· abcrroción), no 
puede r:c::osticarsc con varios años de anticipJci6n.- Por lo tanto, 
prcce c,uc el ú:1ico supuesto lógico es hocer que h economía fun­
C:.or.c c0n "' p!c:1o capacidad de trabajo, aunque con algunas fallas 
r-:~ .•. 1c::!5, !') que es, obviancntc, la única fonr.:J. eficiente de op<:rar. 
Ls Uc !tjpc.;:ler, asimiSmo, que CSJS .fallJs no modificarán en forma 
consi2c:.,blc b rentabilidad social rdativa de Jos distintos proyectos. 

J, f"·" de que ésa es lo regla general, ello no significa _en modo 
al;ur~n que no puedan prcscnt;¡rse exccpciorics. Por ejemplo, los insu· 
mn' t 1c o(:Jl para un proyecto podrion efectuarse en un futuro cer· 
cano, pc:ioJv du:ante el cual ~ podrá saber con razonable sc¡;uridad 
si hJbrá capacidad excedente en dicha industria. En las secciones 8.3.1 
y 8.4.2 se indicará c6mo puede tomarse en cuenta Csta circunstanci:l. 

Finolmrate, el lector puede preguntarse si el estado de la balanza 
· cle. p:l!=\.,,. afecta a b clase de proyecto que s~ \·a a seleccionar, así como 

:::!} nh·cl cle las inw~rsioncs. La respuesta es, desde luego, afirm.:ttiYa. 
En P'''"'·r lu¡;or porque el uso de una toso de actualización más nlta 
f:~\·orc.:c..:riJ :. los proyectos que b~nan o ahorran divis:~s cxtrJnjer:~s .en 
el fw:uo '~' rrono y en segundo lugar porque una po<ici6n débil de lo 

. h:~hn·t.l ele r;l~'1S. h:ndríÍ repercusiones sohrc los precio~ cont:~blcs usa­
del·· <·n ):, ! ·:Jrcci6n de rro:•ccto~, de modo que !=e C!~Ímu}c e} cmplcp 
t!·: J.,-:: Tl'Cltr~r·~ n:1t:ionalc-s. ·Para un cxJ:ncn m5s dct;,.lbdo de b -rd:o· 

. ;¡: 

' E·tn no i~rHt~ que l:u. mcdid:u. tom:~d.1~ scm, de m;.ncu alr;-.1n.1, jdC'~c-s. 
ln\ rn(;(l,!f" r:'lr~ :~on~}¡,¡, ,!e p:-oycctcy, que se pro[l\,OCn en C'SIC \'oJumcn. nO 
('H"'Hlp 1 ~t n un;¡ r~")}ilic~ ""'6,ptÍm;:¡,'' fl.:¡ d COrn.CTdO CXtCriot Y )os p~b,OS. 
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el ·.< J t s y b'l:-:n:..; de p::.t::cs, vbse la SCC· ci6n cn~e s ·:-:W'Jil ue proy~c o ~· - .. .... 
ci:Sn ·11.1. 

La decisión de r~;:¡.llz.ar un proyecto cblit;a a la economía a usar cicr· 
tos recursos de determinada forma. COJ:nparando_ los as¡>cctos bue:"Jcs 
con ·los molos, habr:l que resolver si vale más util:zar los. recu:sos en 
1a forma prevista en el proyecto que hacerl_o de. mane:a d:fercn.e. 

Est:l obscn·ación, ap.arCJ.:tcmente superfl~.¡al, s;.rYe,_ s1n ;mbJrgo, pa_r: 
orientarse, a ttan~s de las diversas complejldadcs eXJsten.c; •. e~ l~d'C\ f 
luoción de proyectos. Indica de inmediato que puede ser uul , n :~ a 
tarea ·en doS fases: en prim~r lugar, es nccc.sJ.nO c:J.lculat b n .. tu:., cu 
de Jos cambios que determinará en la economía un proy~cto part>c~lar 
d · . · 6 y después eo::1siderar el valor que los m!Smos pue en 

e m\ersl n, , , . l' . , t e- C''mb·cs 
tener p:ua el pJ.ÍS, compJrándolos, 1mr JcJtJr.lC:n~c,. con o I p:. ~~ • • 

la cco:-Jo;nía que podi::m hzbc:sc prc~e:-JtJdo en su lu!;ar .. J.¿ ... rcnos 
c:1 • • ' · 1 nsumos v ·entonces de la s.cf;UndJ. fase, esto :S· :lCC~t.1rcrr.o .. s que os l• ¿ , 

· productos físicos del proyecto han sJdo cs:.~medos.· . 
En el primero 0 segundo año d<: su vida, y en Jlgunos ca~os por r.us 

tiempo, un pro,·ecto absorbe recursos del resto de la ccono:ma, rcro 
en contra artid;, es poco o nada lo que proJuc~. Se .cJ,¡;c )' p~cp_ra 
c1 terrcnop ~e construyen edificics, se compr.1 e wst~la h maqm~:.'l!J.3, 
y se rstab·lc~cn ]as Ji~cos genc:alcs de la producóón. S.ilo de5pucs de 

·este periodo de ~estación, el \·alar ·de la produccwn del proyc~to c:nrc: 
zará a exceder c1 ,.21or de los insumas uuliz:J.dcs: mano de o r.1, m::J.te 

. rias prim:~.s, componentes clemcnt:1lcs, cr.crgL:::. Y tta.nsportc... 
1 Tanto e:1 e) periodo de ¡;es:oci6n como en el de opc:a_cwn, ".&Unos 

de lo·s insumas se compr~rán directamente e~· c1 cxtr~nJcro. S!n c.m· 

1 · 1 s de insumas tam.b1én tc.ndran un contc:-udo ba,go JS c0rnpras nacJOnJ e " , , ·¿ d 
d · · ' t · • En caso de que no existo excedente en la capa o a 

e 1:11por :tnon. ¡ · · que 
de una industria prpYccdora., un:t co~pra a .1 tm~rnJ pro.nx:m:t . • 

. ,¡ ún cliente hobitual de esa industna se ,·eo en la ncces>.dad de lm 
' S ¿ ¡ · uentre privado de los matcnalcs con b 
Pcmr e exti'nJero o se ene ' . 1 . d . 1 . d'J 

't . ' ¿·¿, ¿,p. ·oducci6n Sup6;,oa>e que .1 ¡n ustrJJ '" po ' o . resu tJntC p~.:r 1 .• ...... • \ • · . C> •• • • • .,., 

· ¡ ¿ c~·6n· tod:l\·b. cxi-;tirá un cos:o en mns::s cxtrJ:1\Cr ... , numcnl:i! ;¡ rro u .._¡ 1 • • • • • • • • i 1 leo ,,,.. :ll 

P
uesto que 1:1 [Jhricación dd in~umo mtsmn cxJ~d.H ~ cm¡1 ¡·¡' .... el. 

. ¿ A ¡ uso de· n>Ono e ourJ no ro 1 1ca .1 pmos insumas ¡mporta os. un e . 1 ~ 1 
tiene· efecto sobre b b~hnza dl' p:t~os. Si es que no se e cr.Lr.cJ:l1c .. 7H~:l 
proy·ec:?, normalmcn~e pr~Ju.::ir;~ al;o -:lUnq1.1c 5-C:'\ r0eo- en ~ 

~ r~:~. rin<"r:l r;\~C ~e ¿~scutié en d \'(lh:mcn I, )" .h~n·cm.C':"'~C ('O el cJr:tul~ :. 
¿ci r~~cr.tc ,·olu..-ncn. . . , m 
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otra oct:poción; y b folt.l de este_ producto, por ejemplo cereales, signi· 
ficod c¡ue Jebe impor~1rse CJl mayor contidaJ (aun cuondo el COnsumo 
tot~l no aumente como resultado de ese cmulco suulcmc...'1tario de ma~o-
dco~1 . • • 

En el perÍodo de operación, la producción será el elemento prinCi­
pal (¡a menés ~ue el proyecto 'Ca un h:C<~so!). Dicho prc.ducción pue­
de destinar~e a la export.lción, o constituir un _b:en de consumo para 
el rne:codo nacionol, o un bien intermedio o de copitol utilizable en 
o:ro sector de la industria. Si- no se exporta nada de la producción, 
normalme:Jtc será porque remplaza .bienes para el mercado nacional 
qtlC de otro manera se habrian ·importado. Si no tiene ninguna de esas 
consecuencias dhcctas sobre el .saldo de divisas extro.njcras, se· utilizará 
como insumo para la producci6n de otros bienes, los guc, a su vez, 
pueden cxportarse o sustituir importaciones, y así sucesivamente. 

1\l considerar los p:oycctos en los paises en desarrollo, se acostumbra 
que aprezcon separadamente los costos y los ingresos dircc:os en di­
,.;·s2s cxt:~:1jcras (esto es compraS y v·cntJs a] extranjero), puesto que 
bs di·.is:'!s cxtrJnjcra? suclcn ser Con frecuencia especialmente csc2s:1s. 
Habi:c:,Jr.:cnte se supone tar.1biéri que los elementos onaliz;¡dos de ese 
r.:oGo rcprosentan lo incidencia del proyecto sobre la balanza de pagos. 
Sin crobor~o. lo expuesto demuestra que el efecto de un proyecto 
sobre b babnza de pagos no puede estimarse en esta simple forma 
dirc.:t:l. El trJtar de hacerlo es complcta:ncntc erróneo. Está mucho 
r..fos cerca de la verdad decir que toda producción. del proyecto es 
un.: ?:m~nci:l de divisJs cxtrJnjcras, y que todo insumo implica un 
uso uc dichas divisos. La producción de una cantidod suplemcnta­
ri:J d(' c!t\:tricicbd permitirá a .J}gún otro productor us.u esta clcctri­
c:d::r! p:~;a L:bricJr bienes destinados a la c;.,:port6ci6n, o bienes _que, 
en ~:rú c;:;so, hubiera habido que importar; o también, ]a misma pnr 
dtJcciún de !J industria consumidora .de esa energía es la que puede 
u tili-z.o:cc en una u otra de estas dos formas. Siguiendo lo codcna de 
proclucéi~ín, se Jlcg:1, en 1a m::~yoría de Jos C:tsos, a rncrcancbs que se 
cxp<Jrl:ln O fjUC SUStituyen Ímport:tCÍODCS. /\un cu;indo Jos bienes Se 
consu:nJn en el país, será ncccs;ni6, si éste n~ los propo~cion:~, importar 
bicnc:; · ~in¡:!Jrcs para obtener un beneficio equi\'alcnrc. ·Este mismo 
ar¡.:nrr:~'n:o se apl!c~ a 1os costos. · 

Ello si;:;n'fica que, en principio, los bienes son comparoblcs entre sf. 
Si se, cuc:i!:t con c1 tiempo nccc~ario p.1ra pbnifior la producción ;::1 fin 
Ce c\·!t:~r o:rJngul;:ur.Icntos, ]J socicd:1J pucJc cont:~r con un poco r:~:is 
de ckc:ricid:-~d, .si es que está di~pucsta a prescindir de un volumen 
suficícntcmcntc gr:mdc de :1ccro; puede '<li~poncr de m5s ótlim~ntós 
:JC('¡>t:tn<fo rc:num:i.:Jr a C_icrta cantithd de . \TstiJcs. I'VJcrccJ a estas 
p.'JsiLil:d.,Jcs de sustitución, se pueden comp:n:n los bienes cntrC .~f; 
y rn pJ~!icu!a.r, si rcsulrJ con\·cnicntc, compJrJr ·cualquier rncrc~:.c.Í;l 
ll2 

t 
·----- -~. 

cori dld:::s cxtr.l!'l]cr:;s. !\:o Gc~c s;.:ntklo (::un9t:c se h~cc ,con. frc:~edn· 
. • • • ·~ • p·'dUC'GS r:,... l!n -:'OC')'CO:,O) C{'I •• SI e-c'a) --slar "l'"~ c··,•r·.'·,, ,n .. t...ncs ,· .. ., • ,...~ l 

6 
' ;.¡, • - ·-·· ............ -· • , ! • ·t. • 

r:tr su '.":l.lor en ik~·isas cxtrnújcrJS cor:;o in.:lic.?.\.;;)r ;;:. w CO!":trlu'JCJ .Jn 
) , - , ·b , • d .... --u·cs De ¡o un,co que se r:.:eue (o ca::-rr.:1 cd "J:royecw a ~a ara:-1.:....::. · ... 1':·~ · • , • · 

. prCsd;dir es· de aquel!oS insumos que ~o p~ecen usarse en ott2. p3rtc 
v de las prod~ccioncs que nadie puede uul:zar.. , 

. ' -· l .... 1 · .. os y p•oauctos segun cue sean . _. Asi pues, r.o se e asu1can es ms .... m. ~ . -:. .... E 
. d - d"d en el me-cado m:erno o en el cxttan¡ •• o. n comP. .. :1 os o \en 1 os . • . .. 

' su' Ju··-ar se establece una clasificación triple: a) b>encs Y s¿e""cbJOS 6 
! b) b- · · 0 co~•rc'·les )' e) mano ·e o ra Ccm.,c;'l '"'S 'C..í.CS v sen "lelos n ...... ..:::. a"'~ H.; l._ 1 • ,/ 

~o especializada. Trataremos estas categvrbs una por .una. 

¡ "6 . d !os b:c1!CS de con:crcio ex;crior 7.3.1. Em lUICl " e 

Por bienes de comer~io exterior .-,tendo:nos: a)_ les }'icncs que real-
mente c:::c importan· o c.xnortan (o sustitutos r.J.t.:y semcpn.tes a los que 

• -. • d) b" · b) los que se e~l'orta· se. importan o ·o:portan en rcalieia , )' t:J.:n ¡en d . · d 
rL:m ~ impo:-tarían si el p:ís siguiera pc1ítlC.1S que pr? UJC

1
ran un. CS3· 

)1 · d · 1 • - '- 'C"unda di\'i<ión (b) rcqu:ere c.aramcn.e un no o m ustn:! opt:mo. J..,ói - .::; • ~ • • , •• 

. ·elemento de juicio y se aplica a c:1soS com~o el sigw:ntc_: U!"l P:J.d15:"eAqul\: 
d bl • n' plan'a q·•e prccuce un b:c:1 mtcrmc L , co ca ;:¡,mente, esta e .... c u u • ' .... . b. r· d ,. 

un costo muy aho, Y prohibe bs importaciones de. ese lC~ a d~ e p.o-. 
tegcr dicha planta. Ahora, considérese un ~roycc:o para PblduCJr~f· qde . 
utilice A como- insumo. Si B resultara socJJ!rr:cntc desc.:J¿ e e;;.~ c~n o. 
P roductos intcnncdios imdcortados, entonces el hecho . e o :f;_J~ o a 

A f b · · '. 1,-,.-J.l a un preciO cxcesn o no . consumir el producto. e 3 ncacJO.J "' , b . -. ¿ B 1'\o 
. drbcrb llcvJr a i:nput:tr b f::lih al proyecto GC f.:! ncJc:on .e . L 

- · l bl - - t ¿, ·na c:n~·e<a \'Cnta¡osJ pora . hJ)' que renunciar a cs.tJ CC1m1cn o e u · t • · d . d · 
. un ·país por el hech_o. de. que anteriormente se h:tya crea o otrJ m us-

. tria ·en rn::bs cond:cwncs. - d - ) s· se 
JCómo estimJr entonces el valor de estos bienes e cc::ndcrc10. 1 

' · 1• -f "ro en el caso e que sean tr.,L1 de irnportJcioncs, se C\'J u:m Ct • p~ . } 
e: ~ .. t..,cio~cs son considcr::l.d:~s fok' Es cbro que. c:r: \·a or cxrrcsa 

l:P • " b • r' - 1 • a el pa's en términos de dmsas extran¡cras; C CO<;tO O Cl1CdCJO ICJ. pur • . d d } } 
Y ¡,; didsJs extranjeros libres son una buena ;r·cudltE a e va or, plobrquasc 

. . - f 1 - nccnda ·n pocas pa J r ' pucd~n u:-;Jrsc p:ua sJtiS Jccr CUJ qmcr ;) . · . .. ,..1· l •• 
se ucclc decir uc se C'\/a]úJn tJlcs bicnc~ :1 sus prccws mun ... ll:l :s ' 
nrc~isando nuc ~ trata de precios mundiales tal co:no se presentan para 
~se p:tís en de~arrollo en C$pcciJ1. . 

e b" mayor o mtn:lt cantid3d .• r.,l oc;-.sionn, ]., compr;:a o \'Cnt.l e un IC"n e~ . [ 1 cnnin,J()o 
t:rr.r:lf,:cto en cJ rrC'CiO, f cJ!,1. ddx= h1;n.Uo,.(' Cr. C01\1oldCr~:;¡~n~j ;~C:.:i~I!S IIC '¡OS 
r'í.l d~ lo~ cconorni~tas, b dccbrJ.ción dd texto· e~ ad.' C~'rfC"C.' , .. P. t"c:io di \·cnta 0 

• ·-.,1 d ·1mTY'IrtJCIOnCJ o se¡;un .. '" . VJ]U:\XOS }'l SCJ D SU C'OSfO mlfb¡,,., C. r- ' 

:nJ.rt;ir.Jl de upottoción. · · 
.,. IIJ 
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~': usan prrci_os mundi:Ues .. no porgue. se considere <¡ue sean, en cierto 
. s~nddo, ncccs.:namcnte más raCionales que los prcdos nacionales>· sino 
snn¡;,k;,cnte ~orque r;prescntan las bases rea.les a partir de las cuales 
p:..Icclc c.:omercJar el p:11s. 

.. E~ impcrtant_e señalar que el uso de los precios mundiales se aplica. 
l!l~u~o a~-~os b1cnes ~uc .~ucd.cn arlt;uiriro;~ Pf! !'~zli~hd 2: les prú\'ee· 
a_o.cs1 _~~donales. u JUstJflcaCI6n ;st~ en el supuesto de que no existe 
cxccoc ..• c de cap:'cJdad, como se mdicó en la secci6n 7.2.3 anterior. 

S m cmbo;go, ". ';' supone que,_ no habócndo excedente de capacidad 
~e-pr?duccJOn, e:m,e, al nusmo ~cmpo, una cuota fija de importaci6n, 
¡>O. c;crnplo para motores eléctncos, la compra que de ellos se haga 
en el ma:co del pro;-ccto dejará sin provisión de este equipo a algún· 
otro fabncante que mcorpcre dicho bien en su producto final. En tal 
e as~, cl cos:? S?Cial de usar un motor eléctrico para el proyecto, ~sería 
o~':'ar.:cn_te mucho rn5s e!evado que el precio cif. En ¡;cneral, es muy 
d:fJcd C\,.Juar proyectos Sl ~-dan con frecuencia tales situaciones irra.· 
c_Joc.alcs. Cabe suponer, por lo común, <¡ue la prodúcción no estará 
l1m1tada P?r escaseces específicas_ derivadas de una insuficiencia de ]a 
<l crta mc~onal y de un deficiente control de importación. Esto no 
qu:erc dcCl~ ~uc se suponga que las cuotas no se utilizan para nada. 
~ucdc rccurnrse a ellas para evitar ]a excesiva acumu1ación de mate· 
r~alcs ~ c~ .. rr?cnent~s~ o ~mbién ?~ bienes fi_nále~. Sin embargo, Se 
supone qu~.: JJ admmistraci6n.de. divisas extranJeras es suficientemente . 
~u e na pJra no privar a la industria nacional de los materiales y de otros 

. mst:mcs ncccsJrios. · Se sabe sobradamente qu_c esta sitUación se ha 
prcsc~tado en varios pafses en desarrollo. En la medida en que las hi­
p?~cs!~ que se cs:ablecc.n dcsc~rtan eSta situación, es de esperar que" 
se dosorrollcn rne¡ores políticas económicas. 

7.3.2. Bienes no comerciales 

Ln: bienes y servicios rn~s importantes que no entran en el éomcrcio 
exrcnor (ap.1rte de la mano de obro no espccialiuda; que se· eonsidcr:> 
por srparado) _son la energía eléctrica, el transporte interno y la conS' 
trucc1ón. Ocaswnalmente, b energía eléctrica puede importarse a través 
de un" fr0r.tcra, pero ello es más bien excepcional. La· tierra es, cviden­
tcmcnt::, ot":"? de los recursos que no entran en· cl.co:T..crcio exterior, pero 
r;.HJ .n:z. es u:nportantc por lo que respecta a Jos proyectos industri.1!es. 
A d1chos art1culos que manifiestamente "no -son comerciables" con el 
cx:c:ior, se .ruede agrcg:~r un bi.c_n t:Jl corno el cemento, respecto al ctial 
b difGcnc¡_;:: entre d C(J':.to de 1mpou.aci6n y el precio de venta pJ!"~ 
h c'l'ortJoJón es grande, debido a los altos costos de tronsporte~ de 
m~nc_r_J ')UC c::uccc de interés real importJrlo o c:\rort:ulo. La m:mq ;~? 
¡¡.¡ 

1 

obra c:ílpacitada puede corJsid.crarsc en ~si0ncs cc.~o un bien ajeno al 
com,..,.rcio c.xrcdor. Sin cmb:Jrgo es posib;c irr..í'::;-~:"!:- :1!-:u_r..a rnZ!nO de obra 
altJ~cnte. cspccialíz:IdJ. En general, c1 tr::~i."l:.:n:o ..... ;:t(;~cuado de este· 
"insumo" es algo dificil de dctcrrn.bar, •unqt:c F' ; - ;~;ma en la mayo­
ría de los casos no rcpres"""Jta una parte impoc-..m:c de los cos:os. 

L.: decisión de c-.·a1u<ir los bienes c.~tranjews a !vs precios mundia­
les hace .también necesario evaluar los recursos no cooerciJies en tér­
~i~cs de su contribución a la g::.r:anciJ o a1 ahorro de (ij\'1Sas e.xtr~~ 
ícr.1s. So!ar.Jcnte en esta forma es pos:ble ascgur.1r que se está c\·~:l~nnao 
tcdc; conforme a una medida común. El lector puede· prc¡;untarse qué 
;u·:fdería en aquellas ocasiones en oue las dh·is.::s extranjeras son espe­
~j~f¡i,ente escasas. Esta posibilidad" común se mencionó en el capí­
tulo IV, cu:mdo se trat6 de l.1s d:\-lsas ex::-:m~e:-2s co:no un recurso. Se 
ind.lc6~cntonces que una de las fo:-nas 2e tc:-::.1:-!o ~ _cucnt.J. cru:siste 
en err.plcar un precio contable espeei~l par" las dinsas extr~n¡cras. 
Sin emba.rgo, otro medio cstnba en re\·alua: los recursos nauonales. 
Este último ci el método adoptodo. 

&-isrcn varios. métodos para e\"Jh.tar 1a contribuci?~ de li?s b~enes 
y sen;c.ios· no comcrci:J.}cs al ingreso o al,_a~o:ro de, d:\1sas extranJeras. 
No se expondrán aquí los detalles de los a1Slln10S r..erodos, que aporecen 
en c1 capírulo X.ll. Lo único necesario es p"..ln~u:tlizar que todos se apo­
yan en el misma: principio. Los costos que no so~ de mano d~ obra 
de un bien no comercial pueden dcsglosarse en b;enes comeroal~ y 
no cometciJlcs, y' estos últimos pueden, a su \·cz., dcs¿;losarse postcnor· 
mente .... ·Por. C?t:a p;utc, se puede eYaluar :1sin~ismo b contribu:i6n 
de un bien no comercial a ]a p::oducci6n de ot::o Licn, que. s! s~ co:-r.er­
cic con el. exterior (hasta cierto grado, los costvs de cst~s- b:encs no 
comerciales depender3n de la cantidod que de ellos _se hbrique: de 
tal manera que lo ideal es conseguir reglas que dcte:mmen la can~dad 
que se necesita producir, lo que tamb1én se cxomma _en el eap1tul~ 
XI_I). Como ya se dijo, "al seguir b cade:>J de p_roduca.6n, se IJ:ga f!. 
n~me:r:te a rncrcancbs que se exportan o que sustltuyen 1mp~rtacwnes . 

7.3.3. Parte dd i11grcso de<tinada al consumo; salario sombra "1. urili· 
·· dadcs 

Si b ~ano de obm fuera un serviCIO cu;:1quicra no ccm~rc:ial; el 
salario contable del trabojo industrial no especializado se determina­
ría mó< o menos en la misma forma que se ha hecho con los otros 
!~s.u·m:b~. A~( pu~. si se supone que b m:mo de ob~a n~ t.sr~ciJli:J~l 
pro,-ie~:e de la a¡;ricuhura, se puede evaluar la. contn~uc16n d,fcr;n~d 
o m•r¿:inal de c5a mano de obra a la pruduwón a¡:ncola (esta ult1m~ 
se ho noluado • 'rrceios cif o fob, se¡;ún 'e trate Jc un rroducto susr..-
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• 
tuto de lmport.~cioncs o ele uno de c:..Jiortación). Co:1 gr:1n frr.cucncia 
se h.1 d.icho que este YJior es cero: 2 pesar de qu~ sea cx~bcr.:~do, no 
dcj.1 de !·_cr \'crd.1d guc·h contribuci6n de h r.J:mo de ob:-a no cspcciJ­
líz...1dJ a 1:1 producción ngrícob es, en c~si todos Jos pJíscs en desa­
rrollo, con,idc:ablernente inferior que la que la m!s::-,a hoce a h pro-· 
dt.:::ción industrial. · · . 

Otra forrr.J de Cvcl.lu:1ci6n de bicr.es no comerciales cons!stc en eY:!-

. h1.1r S\15 in~umos. L"!: m~o Ce obra, .al .:gu2! Cj'JC otros b:c.n::s, tic;;.c 
'':n:;:..n-:-:os'', q<:.c, en conjunto, constituyen su consúmo. Por consiguiente, 
pod:-f.:1:~:-:i$ considerar que d \'Jlor' de la m~:mo de obrJ es isual al vJlor 
de su·consumo a precios mundiales. Para la mayor p:1rtc de los bienes 

· e scn·¡cios comcrciaJcs, no importa gran cosa cu3l método se emplee, 
f~:Jesto· que. ]a C0:1tribución de un bien intermedio a ]a producción es 
2pro:--.-i:r:~darnentc b misma que el costo de los insumas utilizados pa_ra 
f:-"Ibricar1o (tom:mdo en Cuenta las utilidades como· el costo dd surni· 
nis!To de los empresarios y de cobertura del riesgo incurrido). ·Sin 
er:1bargo,. es una peculiaridad de la mano de obra en la mayoría de 
los paises en desarrollo que su consumo sea considerablemente mayor 
que su ccn:ribución ma:ginal a la producción. ¿Cómo e1·oluar entonces 
1<:~ r.1Jno de obra no especializada? A fin de contcst<lr hay que consi· 
dcrar, en pri:ncr término, ci valor social del consumo. 

Esta ccestión ya se ha examinado en las secciones 3:1 y 3.2. Se ,·io, 
cri esa cc:..sión, que un gobierno puede no estar SJ.tisfccho con el nivel 
del ahorro, y considerar por lo tanto que c1 consumo presente es dcma· 
~i:~r!o dto; también, C]UC puede desear servirse ¿e una dctcnninadJ scJec· 
ción de ?ro;·cctos p~úa restringir el c9nsurno y clb·ar el ahorro. Ahora 
bien, un precio co;otable bajo (o un salario sombra, como preferimos 
llamarlo) para la mano de obra estimula el empleo y el consumo de los 
trabojodorcs, lo que produce mayor igualdod en el presente, pero reduce 
la CJJltidad de consumo posible posteriormente, alcreducir el ahorro 
y h jn•:cr~ión. Ahora bien, la Fijación del sJl_:1rio sombra en una ci.fra 
íptol ni producto marginai de la mano de obra (a precios mundiales),. 
j¡;,p]ic:trÍJ que c1 con!;umo presente tiene, just:tmcntc, para la socicdJd 
un \·alar i;ual al del ahorro. Es una conclusión lógica, puesto <jUe el 
s~p!Cmrnto de consumo de la mano de obra más allá del producto mar· 
r,:n:1l no ~e considerarí:1 ni como una dcsvcf1t:tjJ ni como un costO. 
Sohmcnte olx: proceder de ese modo rno~ohler:1cnio si el gobie~no 
cst.'J satisfecho con el nivel del :::~heno o con~idcr::~; guc no h~y mouvo 
p:1r.1 w.1r b selección de proyectos con rl fi¡] ele fomcnt;1.r ·el nhoífo, 
puc~!'> CJtlt.: jil7:;.1 CJlll;' p:.1cdc ckvu este último al ni\-cl deseado en un 
fut11m muy ccrc;wo :nuncntJntlo Jos impuestos· o mediante otrJS me· 
did». . 

s:n crnh:lrr.o, la fiJ·,,ción del s::~brio somhr:l en tln. ,.,,]or igu;,] al . ., 1 
con~.:,rno de b m::mo d1; r1bra si¿;nific:aí~ c1uc 1:1 to:nlidml de consumo 
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supk~1 cnr.:::.:: ;r:~:cs::m.; u~ t-:"l~to. Tal !n¡cr¡:rc~~ci6~ es cvidc."1tc.men~e . 
~b-··-d:1 p··"s'o q··"' cqui\·~iJr;., a DCi'Jr rodo \·nbr .nl incremento prc. 
<l ~.,;; •,, ~ ...t'- • u- .... '•• • ·o • 1 • d) S 1 

sc:JtC dci consur.1o (y t::r;rbl':1 en:::. n::yo:- :,¡;uJ.cíJ. • o~Jmcntc un 
gcbieno · tcdopod~roso r e en u:-1:1 Gctcr.l1in:ción i:rc\·ocJb}c de mJ.Xi. 
mh.1¡- la tasJ. de .crcci;..jcn~o podría· aGopt~r cs:a., poi~:ic~. 

En "C:1C:JL se csti::7l.3 que el s~l:::!o so:r.b:-.:! ue~:! s:a.:arse en alsún 
puf;~o .:;nt1e ~j tC:iSUrnO d~ i:: :n:.no cic obra )" S'J pro¿UC~O rn:ngi:n1 
(:;mhos c:-:p:cs;;¿os -:1 p<ccios m~ndi:!ks). En el capi::.~~o XIIl s~ p:-~· 
scr~ta u~a fér:nub. oue 2ctcrnina el lu~or CX.:!Cto e:: que c~c SJkmo 
deba colocarse, pero," trat.2ndo~c de un tc:na co=npicjo, lübrí:l que lirni· 
tarse a decir aue el \·alar p:cC:So entre los dos extremos dJdos, dcpe:tde 
Ce les c1cmedtos siguientes: a) b tas:1 de in:c:¿s .ce co~su~o (qu~, :l 
su vez depende de la tasa de crecin:l;ic~to) cxam~nada en ]a sccclOn 
3.1; h) el bpso durante el cual el g~berno conSidera que el a_horro 
pudiese ser insuficic:1tc; y e) b cantidJd de ahorro suplemcnt.1no gc· 
ncrJdo por bs nuc,·as in\"crsic:J.cs. . 

El lector puede preguntarse en este _ru;oto bs razones ,r~r las cuales 
en h c>.:posición anterior se ha \'~ncu1:1do el consumo umcamcnte al 
crnp1cc. ¿Es que no se consu:ncn .tambié_n ~Js u:.ilid.:~.dcs?' Se co:--.sidcra 
que no, en lo que concierne al sector pub!tco (a pesar de que lo_s g~ 
bicrnos ti~nden a ser más generosos co<1 el gasto de con~umo st sus 
inorcsos aumentan). Sin cmbJrgo, si se trata de tm proyecto de! s~:tor 
prf\"ado, es rccor.JcndJble esti1:1:;r el c~:1sumo f:C:1er2d~ por b.s ut.:~H:b· 
des y trJ~.nlo corr:.o un costo (el de sumlnistrJr capital JCCIOnano o 
cmprcs:J.rios).•. 

7.3.4. Tasa cie i>:tcrés co>:tabTe y ,·alar socd l'resc11te 

Los métcdos hasta ahora dclincadcs permiten dor en valer social 3 

}es :jn<;:UtnOS .; rroductos corrcspondini.tC'S por cJd:t UtlO de Jos :lños 
de yida del ;ro¡ ecto. L1 suma de C>tos \"olores constituye b milid.d 
social del atío considerado. . 
. Sir> embaroo, bs utilidades sociales (n p<'rdi<bs) de c.1da aiio deben 

rcun:r::-c pJrJ~.' formJr una mcclid:t. én:cJ que permita rs!ir.~ar el Y.Jl~r 
d ........ n·o¡·ec'o L''" es el p~o ... cso a·,¡c Cf\:1s:~:c en :lctu;>.lttJr, .:1l :'!no 
~~ ~!~~;.~· b u~áicb~d~Gc c:1d.1 ~:n ... o de les ::ilns y d(· ·s~tm~r bs util"ic.bdcs 

· · ' · 1 · 1 1 E 1 • f a en ::1ctu;¡1iz:"!d:ls, como se cxpl1c6 en e optu,o .. ·n .:1 m1smJ orrn .· 
que 1.1 :Jct\l.iliz:tción de h~ utilitbdcs rcJlcs y su 5-l:lil.""l d.1 rl v:~lor prc· · 

1 , . , . l 
<f. [~1.1 i!Jtl"rprct:lci/.n ~C ruu)c C'OmiJl·r:.r :\ ~·""l Cs.~;:l!f:lt...l. f\IC.~:o C]'..:C .I:Tir.IC 

QUC c:l C~:1\1lr:10 :ulicion.ll ¡;na·r:tdo ror b; u:ilió.ln (",1rtcc t.!c ,.,,~or SOCLll. S:n 
~:-..L,r~n, C"li J., 11J.l)"NÍ.1 ,Jc im f·lÍ·~·., <·n do:ur • ..,]b s;-~t:;.l~lcn:c- f1.•·:-:c lm ,.,1!.-.t 

-;r,~iJ] :1:: 1v J,:~;.,, ("t•rn¡,Jr.ldo n.n c: c~n~'~'''".> Jci\·,-.. 1., t1c 1.··~ ~.'l:n:c>( .. ~·. f':'; ltl 
!:Jr.1o, se (,,rni~ln:~ r¡uc (( un:¡ :ljf.:"l~:::n:~.:Y·n :tcc¡-:.1:-lc ,ic b H"'.1!,d.1J J~tc:-¡--:r:.1t 
C$C ,-~lct Ct:n:o d sim¡:lc ecHo ~..: b;r.u cpc bt ( .... ·J~ )C l:J;;ln. 
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scr.te (comcrciol), ln octunJiz;:¡ción de las utilidndes socialC! da el 
1·alor sooir.l ¡r.cscmc; ('Ste es el patrón de medida que sin·e para estimar 
el valnr de un proyecto.· · .. 

Sin embargo, subsiste un interrogante: "¿Cuál es la tasa de interés 
que· se debe u m pora actualiz;:¡r bs utilidades soci•ks?" De hecho, ya 
se ha responuido o este punto al trat;u de la bal:mza de pagos en la­
sección í.2.3. Si todas las in"ersioncs se encontraran bajo control pú-. 

..• ~. i.:.!~cv, vcnzmos que la tas:?. de in~crés era lJl que h~bría justamente 
~u!idc;-.tc' número de proyectos con un yalor. socia} presente positivo 
pora formar el total de in\'ersiones que pennite el ahorro disponible 
(nacional y extranje"ro).' 
· Cu;mdo soJarr.cntc una parte de las in,·crsiones se encuentra bJjo 
el rontrol público, debería hacerse lo posible para guc la t_osa de interés 
us:~d.:1 para b actualiu.ci6n sea ·mJs o menos igual que l::l tasa que 
no:; d.1ría un valor soci;¡} p;-escntc de cero para las inversiones social­
mc:Hc rr.cros deseables que se hacen en el sector prh·ado. Para decirlo 
en forma menos complicada 1 los planificadores deberían tr:ltJr de asp· 
t:U!~r~c aq~ d h:ndimicnto ·rn~rgina1 social sea aproximadamente e1 
;;;~.~r;0 en' ~mbos SC(:torcs. Eilo implica llevar a CJ.bo múltiples 11ná.!i~is de: 
cos:0·lx ndicio de los proyectos en el sector pri,·ado. Sin cmb~ngo, sí, 
en el p.;,.s.:cb, el mcca:·dsmo de precios h:J. prvForcion.:1do ir.cc~tivos eg_ui· 
vocJ~ns. tJ.lcs :mJlisis tC'ndcdn a mostrJr r<:ndimientos bJJDS; es lffi· 

p.:.r:.~·r.a·. pueS. como írecucntcmentc se ha subrayado, que d mecanismo 
clc p-:-cctO' f uncionc 2e un modo correcto. . . 

1 ~-~Y c:uicncs piCnsan gue el sector público (srgún otros, el sector 
rri\"Jci'):· es el que puede producir resultados_ más bcndicio,sos para 
h so:icdod. Al respecto, solamente se puede dccu que se deberan tomar 
en curn1.1 los beneficios que parecen ser propios de uno o de otro de los 
'cc:orcs (como, por ejemplo, el hecho de que los utilidades se ahorran 
en un:l mJyo~ proporción en el sector rúblico, o que un númcr~ cxce­
~Í\'0 Jc empleos y un· gasto inconsiderado con fines de prcstiblO son 
nlcnos frecuentes en el sector priv~do): dcsl'":ués de tOHU7r ct: ctteH:n 
tales circwrstaucias, 110 tic11c 11iHg1íu objeto adoptar diferentes tasas 
de iutcréc;., . . 

i\·o se pretende que sea sencillo cncontr:t: la t:1s~ de interés corrc~ta, 
pero _te m poco lo es conocer cuánto debe vanar, a fm de alterar el ni,-cl 
tic b5 in,"Crsionc.:~ en el caso de fluctuJcioncs a corto phzo. La cucstt6n 
•e c:<a1Ílina con m'yor detalle en el capítulo XIV. Sin emborgo, ¿g~é 
mJgni:ud es previsible para la t.JSJ de_ actu:tliz:lciVn?. Al _respecto h.Jy 

e. T.:~l cr,Mn se ha \'Í~to, no toda\ las in\'rr~innc~ rinrkn lx-ncfJC'in~ ~uficicnt_C· 
m-:nlt' cn:mtifio'Llcs ra.;,o. ~mitir una ~stim:'lción ~l.au~ilJlc ¿el \·.llor soci:.l. T:rc­
:-.cr.:t:. f.l , . ..1kr !o:al de t.a1C.\ invc.uioncs no cuan:tfJc-Jb1c:-, C]liC ~e hl dcc:dido 
}!rv;.: :1 c:,l.,.,, debed ~maacr~e del r.hcrro dh[Y.lniblc :1ntcs de HJ!Jt d_e C5lJb1cccr 

e! Lb::;': que ~e su¿;icrc en ·d tC)I;to. · 
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que ícl·ohi;zr gue ÍJs urihdadcs sodülcs se e>..'P:csa.n. en montos equiva· 
lcn:cs de di"isas cxtt~nicras libres. Por lo tJ.nto, b tasa de interés indu .. 
doblemente no deberá ;cr menor de lo que puede ganarse a base de in­
versiones de carret:::L en el c.xtrar.jcro, esto es 5-6% en términos reales.-

. Cor.oo se ha comprobado que, en promedio, los proyectos result.1n n:ás · 

~,c_~~~~.~~~l~- ~~ ·l~o ~u e bs c'!lua~io~~~ .in:cialcs ü~~ica~, .esa. -~ifra_ debe 
. . _ ...... ~.- y•'-'t''-'''"'~vuJ.,nH::llte . .en r ... al1CWC, sólo es un Lrnltc 1 .... enor, y· •.:. té 

oc•. probablemente habrá muchos proyectos que pase.a tal pn!Óa. Es de 
creer, y cabe esperar, que la mayoría de los pises en desarrollo lograrán 
un 10%, y que incluso un 15% no deja de ser t.1mpoco una esperanza 
razoryablc p:1ra albunos p~íscs. Sin embJrgo, se poseerá un n1Jyor con~ 
ciiniCh~o de fsta cuestión cu:mdc se h:;y~ rcur::2o una serie ir.:po:t.n~:e 
de d.Jros prm·cnientcs de los estudios de p:oycctos; resulta b:Jstan:e 
sorprendente, dJda la preocupación por el crec.imiento en los pise• en 
desarrollo, que no sea abunuante la info,;,1Jci6n di'Ponible. 

Las t.Jsas· de interés ·relativamente elev:Hhs J quC antes se ha alu­
dido ¡Jucden asombr:Jr ::1 2lgunos lectores; tal ,·cz se pregu·nrcn·: ¿qué 
ha p:::LS::~do con b tasa de inter~s de co1:SI1mo (lbr:1adJ., en muchos 
cscrilcs económicos, b· tJsa de .:.ctuJl:zaci6n sociJl)? L:1- rcspt.:.Dtl es 
que, al calcular b~ u:.ilidJdcs soc:i:llc!-, ya s.c h:::L rc,·aluJdo el consumo 

· presente y futuro en términos de ahorro para todos y cada uno de los 
periodos consideracios; Así pues. lo que se cst.:i actuJlizJndo Jhora son 
los rcc'ur~os susceptibles. de ser invcrt;t~;:,s o ~u cguiva.Jente c:-1 \'J]or 
sOcial, lo CJUC no es lo mis:no qt.;c act:J;:¡Jiz.ar el consumo. f'\o es, por 
tar:to, ·incorrecto decir que se. tr:ltl de un cxcc2cnte de Y.Jlor scx:.lJ1, 
que se desea incrementar con b mayor rapidez posible. Por ello, la 
tasa de iu:crés co11tablc debed. nuntcncrse tan aJ:a como sea C0:1('n.:cn­

te con b rcali~aci6n del número de in,·crsioncs que pennita el 3horro 
(ver también la sección 3.1 anterior). 

7.4. fusr:nYAS Y PnQDU:MAS ESPEC!AI.r:S 

7.4.1. Riesgo 

No es de recomcndJr q~c se tome en cuenra el rics;o en b nuyoria 
de les proyectes. Hay una ¡:rJn diferencio entre b sociCdJd ·y las cm· 
prcsJs· p:uticulan:s en este caso. PJr:t b primer J. un nuC\·o proyecto 
e!' sobmcntc otro proyecto, y no aumc-nt:1. SÍbf1ific:ltivamentc el ricsso 
tot.Jj de _que el ingreso nJCÍo;¡:lf aumente o di!-:11inuya. 

SclJ:11cntc cxístc .]a cxccpci~)n cu:1:~do ~e tr;¡ta de 1.1n pH'lytcto muy 
imp~na.;tc, in..:! uso con rcbciún a. l:f CC·:"1:1~::;lÍ.1 en su ronh .. ·~w. Pero 
hJst:l en ese casó sería cxccpcio:1:11 C)l1C ~e sc:i:!LHJ un.1 c:mt1d;¡d pro­
porcionJi, un 3 % por ejemplo, ~mr ccnccpto. ~-.: 1k!'go, :~.1 c,·aluJr b. 
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rentabilidad sccíol de cada· año. No es aconsejable, pues, ·considerar 
los ries¡;os empleando una tasa de actuoliuci6n mayo~, pues ello sería 
suponer que el riesg~ aumc...."'lta con el ti~mpo, lo que de ning-una ma­
nera es el caso. Tod;:v!a es menos aceptable establecer periodos de "recu­
pcr>.ci6n" (de los recursos invertidos), 

En general, cuando hay inseguridad, la esrimoción adecuada para 
...... -· , el ·valor d~ cadt1 u;.v de los ~u!),,.un~ o productos es el· valor prevjsi_ble 
· ........... promedio. Es diferente del valor más probable. Por ejemplo. si o.is:en 

. dos posibi!ida¿cs entre tres de que una cantid;:d sea igual a cuatro., 
y una posibilidad entre tres de que sea igual a uno, entonces cuatro 
es el valor más probable, pero· tres será el valor previsible promeilio. 

. 7.4.2. Efectos inducidos 

· · Frecuentemente se piensa quq los proyectos son fuentes de bc.nefi­
·cios (y con menor frcccericia, al merios en los países en desarrollo, que 
tienen castos) que no se muestran corno un res:ultado de -lo que normal­
mente se considera su producto y que, por lC? tanto, no pueden eva­
luarse (esos beneficios y costos) al C\'aluarse la producción. Un ejemplo 
que a menudo sucie presentarse es el siguiente: un proyecto permite a 
sustrabajadorcs adiestrarse (y al¡;unos de ellos renuncian a su empleo 
y son una especie de "producto"), pero sin que el proyecto recib.l un 
p go por tal motivo. 

O:ro tipo de efectos inducidos es res~ltado de la interdependencia 
industrio!. Un proyecto puede aumentar hosta tal extremo la demanda 
de ¿crerminado insumo que hace socialmente dese;¡],)c que tnl ins~mo 
!'C cr.~piccc a p:oducir. nacionalmente; _pero también es posible que ·esta 
intcrdc¡;-::nGcncia potcnci::._l tenga consecuencias desfavorables. Así 
pues, la nueva demanda nacional de un insumo puede también u:i­
Z..lr~'= rcr.:o una razón para producirlo en el p:tís, :1un cuando no sea 
soci:l!mc;;tc rentable. DonJc existe un 11\'Ínculo" muy fuerte entre dos 
o m:\s proyectos (como, por ejemplo, en un complejo pctrogujmico), 
p.1:rccc rnonablc considerar el conjunto como un solo proyecto (e~· 
tonrc.'i. Jos Ihmados efectos inducidos se toman jntcmos, y dc1x-n ~cr 
to:n;!dos en Cl!t'nl:l :ltltond.{ic::.mcntc): sin cmbJrt.::o, :-:! mis1_no ticn~j1o 
rs c~cn . ..:iJ1 con~idcra.rlo parte por putc, puesto g_Uc, de hecho, nucdc 
!.<:r mejor· importar aJgunos de los bienes intermedios. 

.... ··· .. 

disponibie en b economía. Aqui soio se trata de los efectos ilire<:t"' 
del proycc.to sobre el ahorro. Por lo gencd, los efectos indire~tos seri:in 
cxcesi\·J:nc11t~ difíciles de medir Y1• por lo tanto,_ ~e cpta por 1gnorarlos, 
espcr:::ndo -a:..:.ngue sin peder demostrarlo- que en fin ~e CL:.~ntas no 
tc:1g:¡n importancia (a mc.,udo hay bue.nas razones tanto pa': suponer 
Gue, en conjunt01 su b;Jance puede ser pcs1tlVO com<:> ncgau,·o). 

. -~_~o.; u u .lw.Jdu t;t:Jlt:tc.J, ~e tecumi~ncia qlie siem¡,re que se sugicra··la · ·~· 
posibllldad de una cconorrJa externa (o de c~~J9uier efecto ,externo), 
se h::s:J.n los esfuerzos- necesa:ios p3ra. .su :ned.KlÓO o, ct:.1nco mc:1os, 
pra ~brc.ncr una idea de la mag:ütud del efecto posibl~ .. !"i"Y que ser 
circunspecto si no aparece ninguna pos1bihdad de med1ciOn, pues fre­
cucntemcn~c se han invocado "economías externas" vagas y teóricas 
p~ra respaldar malos proyectos . 

7.4.3. Vol:<"!C" de producció?i: ceo1!0Jai.1S de escala 

En muchas ocasiones el problema <¡ue se plantea consiste en '-'lbcr qué 
cantidod de un determinado bien se debe producir, cu:lntos proyectos si­
milares hav que crear o qué dimensiones hay q·ue z.si&n:Jr a un p;oyecto, 

' f d . u '" u " l ' Ct d t • O y no c:1 co:-1 orm2rse con ec1r s1 o no a un s~ o pro)C o e aman 
detcrminJdo. Es una situaci64 que aparece parucu!armcnte en el caso 
de bienes no comerciales y par~ pr~dt:ctos so:;nctidos a ]os _efecto~ de las 
economías de escala. A~i adqme•e ¡mportanc1a el hecho, 1¡;noraao >quf 
h;;sta a~ora, de que los precios contnbles variadn con el Yolumen de 
producción planeado. . . 

-!\1uy brc\'cmcnte, en el caso de un ~icn no comcrciJ} p:lr3 
3
el c~al 

no hav cco:1omÍJs de escala, ]a rcglti cstribJ en aumcnt.ar h proc.ucc16:t 
hasta que los costos contables de la oferta sean iguales a los precios del 

. mercado, libres de impuestos, . . · · . 
Esta regla se aplica también a un producto que prerlS!blcmente_ ~e 

convertirá en comercial, debido a que: a) una completa sustJtUc1on 
dC ~mpon:~ciáncs es socialmente benéfica, pero V) bs cxport:lcionc.s. no 
]o,SOi1. 

En los casos en <¡UC existen econo:o1ías de escala, las re~las so:~ algo 
1:1;·~ compli-::tcbs, ya que no es posible fund.1rsc en un solo precio con­
t:~hl_c p3r:t cs!im:u el beneficio. Sin cntr:Jr t·n t1ctallcs sobre el tcm.l, 
~oii\icnc remitir al-lector intcresJdo al c;:;pitu!o IX. 

7.4.4. lgHnidad y locaii::.ació11 
Jr.d~rcndicntcmcntc de Jos cosws y de Jos beneficios sociJ~cs cx­

fcrniJ:-;," un proyecto puede también tener efectos cx~crnos pur~~~cntc 

rcd:!-t:ihuti\'OS, sobre Jos precios, en d sentido de C]llC aJgun:ts pcr~ .... :.....~L3·_~dc:~igu:tlJ.Hl rC'sion.Jl tiene un f!:i!\tl import.::ntc, ~n ll_snrH'S r.1f~ 
.:-.on:t~ ~-C pcrjudic:.n y otr.u ~,(! l><~ncfici:.n. Ap:trrc del problema de ij:lt:"li· !-eS, en la política de locJiizaci:.'ln indu~rri.11. :C;lbc ~onslde~~r que rrc.>. 

' \ 
\ 
\ 
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chd o (k~ir·u;¡]J:'ld, tales cnn~ccucn-::i:~s podrí:~n·, en principio, repercutir bJblcmcntc sea impr:Jcticablc, desde cl¡,un:o de \'l~t:t po]JtJCO, otorgar 
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ai v~lor sÓcial del ~onsumo un coeficiente de ponciciación ciifcrcnic para 
c.1da región, y que no hay moti\'o para hocer que este importante ele­
mc:-Jto se incluya auromáticamcnte en un criterio para la. sc1ccci6n de. 
proyectes. Sin· embargo, en aquellos casos en que, POr razones de igual­
dad, se subiere que un proyecto tcnna una localizJclón menes favo­
rable, se recomienda en especial el c':-l!cui.o de b diferencia entre cl · 
•. _l ___ ~ ........ :.1 ---~~-~- ---- -~'~ ····- .1. , __ 1._,....,¡· --=-- ¿--- -···-··-·· ---- ---···· .r:·---··· ... r-·"" _._ ......................... ~. ~....-...... IZc:t..iü •• CS1 c.: ir.;)~1Crd. 

r¡ue el gobierno pueda- decidir de un modo racional cuáles son los me­
aios mcr.os .costqsos de remediar la pobrcu local o regio:1al. 

[e, este volumen se examinará con brc\'edad el tema de !á localiu­
ció~. l-lacicndo a un lado la cuesti6:1 de la igualdad, se consid~ra que 
~e mvcst1gará~ los co_stos sociales de las diferentes JocJliz.acioncs posi­
bles_, y que se selcccwnará la de menor costo, habida cuenta de los 
costos de transporte. Cuando se trata de una sola planta nueva, no 
!~rge: ningún- p:ob!ema cspcdal; pero se deberán considerar autOiná· 

· t:ca:¡:cntc, cuando sea ·el caso, las reducciones de costos dcri,·adas de 
la prox:imidad de ot::as fáb:icas. Tarnpoc~ se \'an a examinar en .detalle 
ccon0:-:1Í~s determ~nad2s por la crc.aci6:1 de nuevas áreas industriales 
COrripletas. De haber tal cread6n -y, desde luego,· quiz.:í sea así, espc· 
cia~rn~ntc en los países meno~ industri~Iizados- pOdrian pres~ntarsc 
":'uchos problc':'as en c~anto a la _selección de las industrias prima- · 
nas y secundanas que t:lcncn '-'Cntap al ser instaladas una,s cerca de 
o:ras. Se cree que es necesaria una mayor investigJción en Csc campo; 
pero en el presente \'Olumen se harán tan s61o unas cuantas observa· 
dones generales al respecto. (Véase el capítulo XVI.) · 

7.5. AruCACIÓN DE UN SISTEMA DE ANÁLISIS DE CoSTO·BE..-.."EF!CO 

. El principal problema que se plantea en el sector público es cl.de 
lo· comunicación entre el personal de un, organismo central de pbni­
fict~ción, o de un ministerio de c.oordinnéión (del que debería f~rmJr 
porte, por supuesto, una oficina de análisis o selección de proyectos); 
y los ministerios o dependencias que los lb·an a cabo. A su vez, estos 
últir:1os pueden tener un problema de comunic3ci6n entre ellos n:i.smos 
y !cs·in~cnic:os, empresas y·ascsorcs, <p.Ic en rc.1lidJd cbhoran ]os prn· 
ycctos:. La cucsti6n importante al respecto consiste en que, si .h:¿ de. 
r:\'aluarsc el proyecto con base en precios contables diferentes de los 
precios de mcrcJdo reales o proyectados, entonces es mu)r deseable que 
c~ws mismos precios contables se ~tiliccn en t~as las etapas de formu· 
l•ci6n y diseño del proyecto. • 

· Us. circunstJncios S.0!1 tan distintas de p:1ls a país que no se .puede 
pensar que; a nivel gcner;;¡J, vaya a ser muy Util lo que se cxpohga 
,.,;.re la forma en que este problema pueda resolverse mejor. 
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· · · · ··bs"" Cuando menos t:~t<'i C!d..l\..', ~Jli ;.: .. 1.:.~·.-gc.., q~~ .:. . .:.:: ::.:~.:.1."":. ....... pnn_~ .. 
pios de este \'0lumen, el pcrsond del organ's:no central ce:-.en_a unh­
zados p.1ra claborJr.un ·ma:nl31 mu~ho m:ls corto que c:on.tc::;3. ms~ruc .. 
cior~es parJ los rnir:isterÍOS y pJr.l };;s rCS~:lntCS dcpcr.dcnc-1~ cr--.cr:ttl\'aS, 
sobrl~ Ja ciccuci6n cic estudios ¿e cos:o-lx:1cfidc; dicho org:.:::s~o ccn· 
tr-:-;.1 dcbcria ir:s:stir en que :oJos los p:-vycct·JS q'.:~ le SCJn ~:-r.c_tidos 
;~~\.~·~ra.n ... : dJL~:;5L; ~ ... .._.;_,;:.:.. ~.::::.::.:;.;:..:.:.;_ p:·..:?.l::.:C:..-::::~':':;;~~ ;;tl ¡-:¡·.:te-do_-, .. ~ .. 
lndic;cio, así como =el· análisis nom~J1 de rcntab~lidad dc.sGc c1 punto 
de vista de la empresa. Dicho rnamd debería ser muy bro,·c, p:o.sto 
qu:o, a dif~rencia del presente volumen, podría prescindir ¿e ¡;:-an parte 
de las demostraciones. A pesar de su titulo, el presente \'clcmert debe· 
ría considc:arsc como ·un libro de tc:-:to sobre b forma de ebbo:-.:u un 
manual, más bien que como una cb:-.! p:ra cpcrar dircct:nr:ente. 
. El personal del organismo central debería preparar tamb:én estudios 
y estim:tciones de los precios contables que sc:in· comunes a la rnayc· 
ria de los proyeCtos, difundiría estos ~rab2.jos en los minister!os y ottas 
dcpcndcndas operati\·as, y les d:uía instrucciones p:ua que utiliz...15Cn 
tales precios al c!Jbor::r los proyectC~s. EstJS esti;n3ciones cc;:tr.2lcs de 
p:-ccios· contables dcbcri3n incluir el s:;brio ~ombra, b t.1s.a ·de actua· 
lizaciór. y los precios que deben aplicarse p3ta la pro,·isión de la ener­
gía, para los transportes internos y . para la construcción.· Sah·o en el 
caso de la tasJ de actualización, est:.ts estimJciones bien podrían tener 
que variar según la región en do:1dc el p:oyecto hubiera de localizarse. 
Ello sucede, lbualmcnte, C:'l lo que se refiero::: al transpone, y, en mu· 
chns p.iíscs, en lo que rcspcct.J. t.:mto al suministro de chcrbÍJ eléctrica 
como de rnanó de obra. · · 

Los ·puntos de contacto con el sector pri\'ado, así como la naturaleza 
de los mismos son demasiado variados para que podamos hacer reco­
mendaciones sobre el mejor método de c,·ah1oción social de los proyectos 
importantes del ·sector prh·ado. Pccdcn p:1r:icirar en cs~c c:~_mpo loS 

. ministerios, los bancos cst2t:tlcs de desarrollo o los o:g3msnos de eré· 
d:to "y, cry. alt,"Unos ca~os, los institutos de dcs;uTollo e in,·cstigaci6n 
i.ndu;:rial patrocinados por· el. gobierno. 

7.6. EsQUEMA 

Est.J. sección const:::t de un csqucrr..1 cXtrcm.:td::n-r!cnte cnnciso, con 
-.cfc::cncias anticipad~s a ]J Scgund.1 P::.rtc. Par~ cJdl aiio: 

· l. Estimar bs cantidades de insumas y de producciones (incluyendo 
rnono de obra especializada). Pot3 determinar su valor_ deberán 
usarse: 
á) los precios mundiales para bienes comerciales (ver 8.3, 8.3.1," 

8.3.2); 
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b) los pr~cin$ c;,.,t.'lblcs po:-: bóc.-,cs no cvmt:rciolcs (Yer 8.4, 8.4.), 
8.4.2 y capitulo XII). . . · 

!':. D. A fin de estimar sus precios contables, debcdn· efectuarse 
estudios especiales sobre tra~sportcs, energía y ~onstrucción~ _que 
so_~ sccwres c~rnuncs a todos los proyectos. . 

2. C:atcubr el numero de días-hombre nó especializados para cada 
2iJO. P2.ra· cncontr;jT ,1 r~tn ~I'V'; ... l ...... ~1·--- -l .J·. 1 . , •. 

..• , -·-•-~• ..... ._.... ... -~•VuJUiC·~·Jd 

tosa de s:ibrio sombra (ver s:s y capítulo X!Il). 
~- ~akulor todos los efectos inducidos (ver capitulo XVI). · 
"'t. St el p;oyecto es m~y importante, es posible deducir algo por con-

cepto de riesgo (ver capítulo XV). . . 
5. El Yalor neto de la producción obtenida menos los insumas, csti· 

mado y evaluado ccn arreglo a los puntos 1 y 2 anteriores a rescr­
\'a de los pocibles ajustes que se hayan hecho conforme a 'los apar­
tados 3 y 4, es la 111ilidnd soc3al de cada ;¡ño. 

6. Actu::i!iZJr Ja u!ilidad social de cada año a Ja tasa de intc¡-és con­
table· (ver 3.6 y capitulo XIV), y hacer la suma para obtener el 
wdo:- ~acial yrcscute (vsP). 

·¡_.Si d \·sr es positi\·o, realiur c1 proyecto;_ de n? Ser así, rechazarlo. 

t:) Si la p:oduc:ci6n va a realizarse ~ gran escab en una indus:ria en la 
<¡u e lo5. cosr_o,s unit:trios tienden o;. ser mcn?rcs C"'.J:lnto _rrds grande es la escala 
de p:(X1uCCJon. deberá efcctuJrsc un conJunto cspcw1l de cálcuJos a fin de 
e!>tirnar la ulilic.bd social (ver 9.1). 

b) Si hJy crtditos extranjeros vinru!ados al proyecto. antes de tomar ur.a 
¿cc-isiún será ncc:cs~rio agrc,¡;ar c:l vsp dd prCst'Jrno al VSP del proy~:.o 
(\'cr 9.L). 

e) E_n la m.c.yorla de 1~ casos. deberán tomarse Cn cuenta los 01spcctos finJ.n­
CI~ros Jd proy~to. Por CJ~plo. si se trata de un proyecto dc:l !.CCtor 
prn·:~do, cl goh1crno dcbcri .a.-;cgur:mc de que su c:.-plot:lción es rcn1:1blc 
(ver c:tpirulo X). · 

d) Si d prnycc:o se refiere a. la producci6n de un bicl! no comcrc:i:t!, pucO<! 
luLcr ncccic!:td de c~tim:H rl precio cont:1Lle de ese bien según -b iniv:· 
r.uriC:.n con que se cucot:l rc~pccto al proy~to mismo. En ese C.dSO, cl \-'.J.1or 
s.oci:1l c..h: b producción dc:hcrn scr igual al costo social del proyecto. M:is 
C"(:t::"l:tmrnte, el bien o ~ocrvicio deber.\· produdr~c en t:tl cantid~d c¡uc cl 
CO\In loc::i.~I. ::~Jicicmal de un suplemento de producción (por ejemplo,. :rca­
b . .ando otro proycclo en este ~cctor, di~amos de bc:ncraci6n clé::trica) ~ca 
i¡;u:~ol :1l precio neto de los írnpucstcs indirectos qtle pueden obtcnc;-~c 
a· t::".l\"('> c!c:l proye-cto. Este precio t:~mbién puede r"nsidcrar:;.e el. precio 
contable adccuJdo (ver 8.4, 8.4.1, 8.4.2 y c:apítulo Xll)... . · -

'7.7. Co:-<Cl.llSlÓN 

!\'otur.llmcntc l1ay inuchos cosas que han queclado fuera de c>tc 
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capitulo de r~umcn; s1n crn·t>argo, ~ cspc:~ guc dt una buena idea dd 
método indicado_, así como de !a justificzci6n del mismo. 

Es imposiOlc cbbor:u rc¿;];:~s :;cncra!cs p:ua h C\'nlu3ci6n de proyectos 
,_ ' que prcscn:.:m 2spectos muy Givcrsos,.rcgl.:;s gue sean C.\"~CtJmcnte aprt> 

piadas pra h situaoi61: y poHúa de coda pais. Es de E.SpCrar gue los 
d~fcrc:z1:cs ,Países puccbn c~nsidcrar que vale la pena fo~t.:!.,_r_ ~us pr~ 
;.:.:.; ~..., ... ~.......,.v"' 1 'iuc,·'-ud.uuu wt:rH..;~, c:w.:ucntren·una gu1<1 !-OJlG3 y.\'a .. 
lioSJ en este volumen. ' 

Tai ,-ez haya que ogrcgor que los n:?todos que por lo ¡;cncr:ll !e 
proponeD aquí P'oducirán los .mejores resultJdos donde se _hoga el uso 
m~~ ~mp!io. Creemos firmemente que el uso del mcc.:tr.Jsmo de .1_os 
precies no es simplemente congrue;::¡tC con el logro rn:ixi1:10 de los O::>je­
t.i\·os de cualquier país, sino que además y de. :rnane·a casi invariJble 
condt:ce a ¿I. __ Ello no impide en medo alguno -sino que hJstl e.\:lg~­
quc se "3juste" cuidJ.dosamcntc el incc:n·.is:no 2c los precios_ p_vr rnccio 
de los tipos de cambio, ]o; aranceles, los lrn?ucstos y sub11ctos, y :;sl 
sucesivamente.· Adicionalmente, de r:.inguna m:mcra impide el" estímulo · 
d.irccto de ]a industria por medio de la iniciati1·a gubcrnamcntol; sólo 
considera que tales iniciativas en sí mismas deben sujc:.arse a 1a cva~ 
lu_aci6n que oquí se recomienda. . . . 

Finalmente los autores est&n convencidos de que la plamf¡cacJ6n 
"rnicroccon6~ica1 ~ cuidJdcsa que implica este volumen tiene una alta 
prioridad para el logro del progreso acelerado. 

..... ~. "· 
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1 
SEGUl\'DA PARTE 

\ 

Capitulo Vlli · 

PRINCIPIOS DE LA EVALUACION DE PROYECfOS 

E.-, EL CAPÍTULO \"II SE ESEoz6 un criterio p•ra la selección de proyec­
tos. Ahora se indican las razones pára emplear dicho criterio. A fin de 
simplificar, en esta etapa se va a dejar a un lado al sector pri,·ado y no 
se tomarán en cuenta bs cconomÍJs de c~cab, les efectos cx:er;:.os, la. 
inscburidJ.d }' o~rJs corr.plicacioncs. Estos nsuntos se: cx~minJr.Ín en 
capítulos posteriores. Tampoco se traLlrá aquí de los métoJos pJra 
calcular los distintos precios contables. En b presente etapa, se esta­
b!ecCn los principios; los métodos prácticos_ de élimación se analizan en 
los capítulos XII a XIV.. ·· · 

8.1. ¿Qui SUCEDE CUA.l\"00 SE I'ONE EN Pf-ÁCI1CA UX PROTECI"O DE 
IN\'ERSIÓN~ 

E .. ·a!uar un proyecto de in\·ersión significa e\·aluar sus consecuencias. 
Si se 11e\·a a cabo un proy~cto, se cmp1c:idn c~crtos insu:nos y se obten· 
dr:ín dctcrmin<Idos productos. TípicJmcntc, c~r:mtc los· prii>1crcs años, 
el valor de los insumas usados scr:l mucho rn.>ror que cl de los pro­
ductos; sin embJrc_o, con postcrioddJd, el producto o productos serán 
rn~s importJntcs .. Si se echa unJ mir:~J:t :1 un nño p:nticubr de h Yida 
de un proyecto, se puede bccr unJ listo de bs ontidJdes prodccidJs 
Y. de ·los insumes cmplc:~dos. Estos c!c::-Jcr:tos indican_ el grado en que 
u~ proyecto au_mcnt::J. la ofcr:n de ciertos bienes en la cCcn0mia.· y la 
dcmmui.' de la cconcmÍJ en otros bicncs. 1 

· Po: ejemplo, si se c011struyc una nt.:cva pbnt::a textil, :1Úmcnt.J la 
?fcrt:t de v.1rias claseS de tcbs, pero tJmbié,n se incrementa b c..km::~;1d3 
de trab,jo de construcción, de tcbres y otra rnJquinariJ, de rnJno de 

1 L'l rc.l!iz::'lción de un prOyecto puede tcnct I'.Jmb:~o o:fC'C:o~ so~rc l.n acthi­
;:Í:¡d~ de p:.:.duc~ión y. e0nsumo c..; ot~ns scc~Q!'C~ de h economía. L-.~ o.umcr\!os 
Oc b nfcr~:~ y l3 demanda delcnnin:~dos r:-:r el rrr:yccto ddX'dn incluit ulcs 
efectos ir:Jircctc~; sin cmb:~:so, por el rnom::-;,.:~J no !~ Er:n.:m en C'~cnu. . 
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obra espociJlizada y r.o c:;pcdalizada; y así sucesivamente: Esta lista de 
aumente' de oferta y de demanda es únicamente el primer paso. Se 
debe e>tirr:ar tarnbitn el valor de los diferentes insumos y productos,. 
a f;n Je e1·aluar el be.ncficio social rcsubnte d~ la oferta y el costo 
socd resultante de la demanda, ambas· crecientes. En los caoitulos 
anteriores se explicó por qué con frecuencia, al c\·aluar·los ~stos y 
beneficies sociales, se deben cmpleu precios distintos de los precios de 
rr.e~cada que recibe el industrial por su prOducto y p.:ll"'2 oor· sus insumas. 
E 1 . . o ' 

n ~'J u~2: se emplean ¡;¡ccios co1::ahles. Entonces, Un3 telo que pro-
duce 1 10:) rupias cuando se vende a un_ mayorista puede valer más 0 
menos, d¡;.:lmcs 1 000 n1pi.as contables, cuando se utilizan precios con­
tables. El objeto e5 proceder de modo que represente el mismo \'alar 
pera la economía aumentar la oferta de tela o de electricidad en 1 C{)() 
rup:Js co::t:Jhlcs, o reducir la demanda de acero· en l 000 rupias con-
tables. . · .. 
. Emp!e.mJo estos precios contables se puede calcular er.:•alor de los 
aurr:cn!n~ de la oferta menos el valor de los incrementos de la demanda 
péE·a c~-J;¡ año de Yida dcl.proyceto. Este monto se denominará eÍ 
i'!t:rcso .(c:id del proy_ccto durante ese año. Es el ingreso guc se imputa 
.di prnyr:to para med1r el aumento neto que determina en la produc· 
ción _de la economía. En les primeros años de vidJ- de un proyectc

1 
cl 

i:1:;:-c~t1 • ~~i..'iJI s_c~3 ·par lo gcr.c:al ncgDth·o, lo mismo que el monto de 
las c~pa.:Jcs Ut!hz.1dos e.xcedc de los ingresos cuando un proyecto está 
sic~do csu!>lccido. Sin embargo, es de esperar que cl.in¡;reso social sea 
r·csí~i\"O pcstcriormcnte a fin de compcns:u los cestos iniciales. 
.. Sin, cmb:ngo, el ingreso social generado por c1 proyecto ·no es la rne­

.c.:da ce su ':alor para la sociedad en ·ese afw. Ello es así porque hai:a 
ah~:J n~ !~e !lJ tomado en cuenta el uso al cual se Uedica djcho ingrc~o 
socJoL S1 Juera 1·crdad que un millón de rupias de ingreso social puede 
ser cr.:plc:;Jo siempre en b ~isma forma 1 inJcpcndicntcmcntc de la 
cbsc tiC proyecto que lo generó, no habría neccsidJd de preountarsc 
c6:no '" t:tilizaria el ingreso social del proyecto. Sin cmborgo, d~ hecho, 
:dgunos proyectos pueden oblig:Jr a b ccoilomb a u_n gran _2umcnto d~l 
~nns~mo, mien:Lls que otros sola~cntc dctlicJdn una pcquci1a p::r;c 
cel mgreco soc1:1l al consumo, dcpndo que el ¡;ohicrno haga lo guc 
d:"cc con .el rc!>to. Ahora hicn, entre dos proyectos que generen .el 
m:cmo inpcso social, el gobierno indudablemente no sclccionará aquel 
que le ob!i:--;uc 3 un mayor incremento del con'\umo¡ siempre podría 
Jc,lic.1:- ~1 r::-rm~umo un r:wnto igual pr·o"cnic~tc del ingreso soc-ial gene· 
r~Jo por <;:ro prClyccto, aunque tenga la f;lcultJd de preferir que ese 
rr.onto !.e dcJ:quc n nuc\"as inversiOnes antes que al consumo inmCdi:~to. 

¿Por fJtll- te Ycd. oLlig.:H]o el gohicrno a permitir cierto aumcnt~ "dcÍ 
<<•n,urno en la cconom!a ·si decide seguir adelante con un proyecto? 
u IJ<6n estriba en que, en general, los gobiernos nunca se encuentran 

13') 

1 
~n ·condiciones de controla': comp!cta,.;ente la distribución de ingresos 
prO\'cnicntcs de b cconomí:1, ·ni ~3mpocc, C..'"'l p.;.rti.:::ubr, dt.: determinar 
las cu::.ctcr:~tic2S de los ing:-csc3 g;;:r:e~Jdos po: tin pruyccto. Co::sidc· 
racicncs no!iticas y aci:ninls:-ratit"·as nucdcn f¡jar u:: 1imi:c a los posibles 
impuo.~to;. Como resultado, cl gobicr::JD no puede ase¡;Urar que el !n-

.. gre.so _!acial d~ _un proye:to se utilice de-~~- !?~nern qtl¡;" 1~ p~:-~:.ca_ 
· m¿s contarme al interés gener21; s·u·· sCkcdón· cst.i restri:1g:d~, coil frc· 
· cuencia se\·eramente, por la propia ;nt'..:~alcu d~l proyecto y, so!;~c todo, 
por e! número de e:;1pleos que h:1' pcrrui:ido ere::. 

Por consiguien~e. se considera :1L1UÍ el p:oyccto como un. pJu6n de 
~ug~fSO socir.l a lo largo del tiempo, en asociación CO:l un cier:o nh·el 

. de cons,mo durante cada ·periodo. A fin de cuentas, todo el i~greso 
sedal producirá un consumo suplemc:-ttJrio, pc~o no desde ahc~a. Si se 
rcln·.-iertc paite del ingreso soci:tl -esto es, si se uti1i:a de ir.rr:cd!J~o 
para la cre:1ción de nuc,·os bic~es de capi:ol- el consu:r.o que p-o2ria 
haberse prod"ddo ahora qc;edarÍl pospuesta. Un ~obicrno tal wz 2csee 
que eso suceda; si el-sacrificio del consu:-:1::-, pre~cnte implicJ un a:.:mento 
considerable del consumo postericr. . 

Se podria ·pensar que el proyecto gc!"lcra un p:nrón determinado de 
co~sumo a lo ]argo del tiempo. S!n cmbJrbo, eso· no es muy com·enien· 
te, ·puesto que si se qt:i~iera s:Ji:::.cr b ir..¡x>rtancb del aumento de! con· 
sumo dentro de Ycinrc aüos, dc'tx:rhn considerarse muchos orros pro­
yectos (en los que se habría reinYcrt.ido parte del in¡;rcso social) adem5s 
de aquel en el que se tiene primordial interés. Pcr ello, en su lupr se 
calcula el ingreso social gcncrJdo en _cada año, y b par:e destinada al 
incremc:-tto del co~sumo. Se debe ccncf:ir el in,9"cs.o sociJ} p:t!l tomar 
en cucr.ta bs dcsvcntaj:.1s 9c estar obiig.Jdo a U7l cjcrto ni\·cl de cCil.SU· 

mo y llegar as! a una cifra a la cual' se llamar5 b :<tiliilarl soci..1l. Para 
un ai\o determinado, ésta 1nide el Yalor social de la exploración del 
proyecto durante ese año. 

q.2. S~~!PUflCACION"ES 
.. 

Para explicar la forma de calcular el. Íní;rcso y l:i utilidad sociales, 
~s mucho más sencillo dejar fuera, por el mon,,·nto, cicrtas·con,idcra· 
dones. 
' 

l. S~ stlponC que d proyecto pcr:cnccc al s~ctor. púhlicC'l. de ~:l~Cr3 
que· cu;¡J~uicr utilidad que pwduzca se a;rc;a a los fondos pubhcos 
y 'que l•)S costo.; de inversión hJn sido cu~icrtvs con dichos _f~~dos. 
L1 ·r:lrtc ck·l ingreso dcs1in:1da al cnnsumo en· el C:lso de u!dH.t:ldcs 
pr.it·.?r!:ls Se cx:lm.in.:td. en el cJpitu1o X. Lo n1ijnlo ~e h;u~ con c1 pu>­
bbno de eqirnular las.invc~>iones privocbs recomendables y dcs31cntar 
ks 'in'de•.cablcs. · 

.. 
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2. s~ haCC!l 3 Un lad(' todos las ~fcctos Ín~ÍTCCtOS del proyecto, que 
pued~n ser de d,fercntes tipos. Pnmcro, ex¡sten los efectos externos 
puros del tipo mencionado en la sección 7.4.2 anterior y que se ana· 
lmn con mayor detJI!c en el capítulo X'VI. Segundo, b opcroci6" 
do! proyecto, al alterar l~ oferta y la demanda: puede cambiar el precio 
de rncrc.1do ¿e vanos h1cnf'-~- F.,tn m,,.~,.. Pc:t,rnnl-;~ .. ., ... 1 ..... --~ ___ J ___ _ . , .. .. - - -·o-·-~ 1" .................. 
tor~,s (por cjcm~lo índ~strialcs pri_v"ados que no están guiados por el 
""'""'" de ccsto-o-oncfJao) a cambiar sus planes de producción de mo· 
_n~.~a t-11 Ycz muy importante. Tercero~ de esta misma manera el pro­
yecto puede elevar o reducir el consumo de gente que trabaja en otros 
scc~orcs de b. economía. L!s dos últ-imas. Clases de efectos indirectos. ~e 
exp}icadn con mayor detalle en el capítulo IX. No parece motivo JJ · 
¿esoricntaci6n dejarlos para más adelante. 

3. Suponemos que no c?Gstcn econom.ías de cscnL.1 . .E.stas se p:escn­
tan cunndo el costo de la producción unit<1~a -esto es el "costo de los 
insumas medidos con una serie dctcnninada de precios- es menor 
cuanto más grande es la dimcnsi6n dcl.proyccto. Po: ejemplo, hast~ que 
la escala de producción es verdaderamente rnuy grande, resulta más 
barato producir un número mayor de automóviles de un modelo deter· 
rnin~ldo que un nú;nero máS reducido. De m::m_cra simihr, las g:andes 
centr.ales generadoras producen electricidad a un costo menor por ki· 
lo·;atiO·hora que las más pequeñas. Como resultado, el precio contable 
de 1:1 producci6n p'.!ede cambiar si se toma la dccisi6n de llevar a cabo 
ei pro~·ccto ~,·cuestión. En tal caso, es un poco más difícil cstim:1r la 
ccmt~!buci~n del producto\al ingreso soci<1l. Por ]o tanto, se pospone la 
cons;dcr"CJÓn de proyectos en gran escala hasta el capítulo IX. 

. 4.· Se supone que no e>.iste inscgurid2d en cuanto a los resultados 
del proyecto. Esta simplificación se suprimirá en el capítulo XV. 

8.3. Pl\.EOOS CONTAnLES DE Bffil).'ES COMERCIALES 

En esta y en las siguientes secciones se expondrán los principios que 
deben gobernar la estimación de los distintos pre6os contJblcs. tstos, 
::11 igunl que los precios ordinarios de mercado, pueden variar .de un 
año a otro y siempre se trata de esti;nar cuál podni ser su evoiuci6::: 
en el futuro. . · · 

Se denominan bienes con:crcioles aquellos cuya· demanda será s;:tis­
fccha en parte por importaciones, o cuya oferta será c:-..-portad;1 en_; p:urc. 
l.Ji:: dcm/i-; 1)ir::w~ y r.ervicin:-. :;e conceplt'Jan JIO comcrcinlt:s. El e¡ u c. unJ 
JetcrminaJa mercancía sea o no un bien corncrci:.ll o una impor~ad~fl 
o uno exportación, en olgún r-criodo [u tu ro, dependerá de h forma 
como b_cconomb c.voluciona entre el rnoincnto ac!u:~l Y d que se ~:3~·~ 
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a considerar. La hipót.,is ·que se form:ola al decir 'que un bien sed 
importado o no puede ser a veces simplemente un:1 cucsti6n de juicio; 
a1 p·2i1Sar que un gobierno avis~do tc:1dda que impc::tar cier:.a c:mti-
ckd de un bien, ~e supor.~ quG .:;sí sc:i. Desde lt.:ego, si u~o di:! Jos 

supues~os requiere la ac~i?n [u~:rr.a:::c::;I p~r~ .llevarse-a'-~~~-~~?.~~-.... ·-·_._ 
...., ~:.:: ::.~~.:2.:_~;.:. .::. !~ ~: ....... : ............ ~· .... :.:·· ... u.; : •. ~~v¡ • .;...:;.ue~ c.umpdcnte::.. 

En tcona, ]o umco que se ncces1~3 pJrJ J!?~~r 3 un b-:Jc:--. lliL(todn 
de selección de proyectos es cs~i:-r:.::.: los prcciüs CG~;wZ;lcS ~cL:t:,·Os, de 

. l l ' . . 1 . J ' man-.:;:-<1 que por e¡emp o se conv:;:ca a r..::l:::c:...:.n entre CJ ure::;u e lJ 

elc;:tricidad 'y el del acdro. Sin cmbJrgo, es convenicnt~ ·medir les 
prcc~os en términos de unJ uni2ad. Se tratad de mcciirla tcdo en témú­
nos Oe su "equivalente en di\·isas ~\:tr:mjcras", esto es indicmdo b cJ.n­
tidad de div:isas extranjcr3S que representa cxJcWme.J1te el t:1!smo \'alar 
para 1a· economía que tener una uniOad adicio:-~al de b m~rcancia. 
(.En oc~,siones se c:-..7rcs.:uá el -;alar de h unidad Ce· la div!sa c...xtra:--.jcra 
en térr:linos de mor:.cda nacionJ.1; no h.1y ninf;U>1.:1. diferencia, siempre 
v cu:mdo se pticd:Jn con\·ertir d6l:rcs a rupias, ~d mismo hpo de c:~rr.bio. 
Se p:.icde l13bbr indistintamente de "una rupia contable" o "del equi· 
valcnte de una rupia en di\'isas extranjeras"'.) · · 

8.3.1. Bie11es importados 

Se supone que el algodón bruto pt~Cde compra;s.s".en .. el mercado mun­
dial a un precio dctenriinada,· que sea virtuahnc:1te independiente de 
la cantidd adquirid:1. Si el proyecto va a utiiizor uno cierta cantidad 
de a1,;-odón en b:u~o, se le imput:aá cl :r.onto de hs di\"isas que d!::bcn 
gastarse en comprarlo. Si uno paca de algodón cuest~ ::: dólares y d tipo 
oficial de cambio es 7 rupias por un dólar, se censidcrará qce el preCio 
contable es 7 x rupias. También h"brá que irr.putJr al proyecto el ga,to 
de transportar les bi~és desde el buque host.> la f:ibrica, incluyc:~do 
los ::.cgu~os y los g:~stos comerciales; cslo 5c cx.1rain:1d. pustcrior;ncntc 
en cktalic:. ¿Cu6l ~s 1:i )ustificación eJe b rccb :m:erior? L1 rcsp~:c~t:t 
es ot..:c nsí se asegura que, por cjcmp1o, el uso de mil rupias conl.1b!cs 
al ~ompr::~r cualquier rncrcnncía importJd.:l. cueste a la ecnn_omfa lo 

· mismo que si se usara CI). compr:tr cu.1lquicr otr.l mcrcanci:t lrr~p>);tJ.dJ. 
·Si t:i"l iu"gar de utilizar algodón bruto. que cuesta mil rupias en di\isas 

(Jlrcdc'rbr de 143 d6brcs),· se cmp1c:Jr.1 yute en bmto C]UC costJrl 
1 000 r1.:j1i:ls (traído de algún otro país .en ci que la n1piJ fuese b rno· 
r~céi:1 r.:;cion~l), no h:-~brí:t ab5oiutarnen:f: ninQtm:'l difercnriJ p:1ra b 
~:(;:)no;nf.l. Lo:;. dns in~umos C1H.:~L1n. ~l h ,.,.l1\10;J1Í:I c~acüoH.':ltc lo mis· 
:m o.:. L;)s impuestos de compra y los derechos de importación se cxclu· 
):én ~~ ivs precios cont~bics, pues no h:~y que cstímubr en el proyecto 
el é::~pi~:o de in:ainms que tirnc'l :~.r:1nc~.:lcs o imruntt'~ h1jm, ya que ·'' . ; ·~ '· 
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ésto podr~a llevar al país a ga~tar más di\'isas sin ninguna ventaja.- La 
~cgla .':~~.:a cual dcJ;cn ig:'orarse, los aranceles y los impuestos de 
.~om~ . .J. ~,__J:ld:l de ser \·abda s1 los goolC~mos cstuvlcrJn uti}jz.1 ndo dcJi. 
~~r_2_a.::~e:He e.s.tos 2crcchos como un medio p:Jra dcs2Icntar .una impar· 
'.JCJon ~n rc~~_aón con otra 1 _por razon_cs que hay q·uc tener c.n cuen~a 
C:l b C\.:du:.._Jéin del proy~-~to. L-Js gobJcrnos auc.nro·:l"rtpn ,.... .... ....i:r:-~- 1A 

· :.:::_~..::...: • ..~_ ~...:.: ~u~ aranceles 2duancros deben éonside;ar atc~~;;~·I;~~.-1~~ 
·pvs¡tJJcs d~ros·dc ~sos arJncclcs sobre·hs decisiones. de producción. Sin"' 
e~;;_b:::lrf·?, en la rca1ldad no se puede p!"ctcn·dcr que ]a estructura aranc:c­
hnal ~1 como se cnc~cntra _en la. mayoría de los países, esté concebida 
~a:a CJCr~cr_~br~ las 1mport2doncs y, por lo tanto, sobre la~ :decisiones 
GC pr?dU~ClOn lnterna, precisamente Ja influencia que. cJ nobiernó 
dcscana eJercer en adelante. · b . 

~ estructura arancelaria de la mayoría de los países es mU.~ho más. 
r~s:JJtado Je una serie de accidc:1tes hist6ricos que de esft.:crzÓs conS. 
.e~~ tes p~ra actuar sobre las decisiones de producci6n a fin dC .que se 
ut:hce. me: u.n producto que otro. Es posible que l:i causa de que· los 
aranc~~cs ~e 1mportación sobre un bien dctenninado sean más· altos que 
los cpncacc: a ~tras productos radique en que la importació::~.dcl pri:7ic­
ro cs.lmpcr,Jn~c y que, po: ello,. con.stituye una fuente útii de jnr:-rc-: 
~os fJscJ:c:s; o en que programas econ6micos anterióres a1e-nt.:u:::m6 h 
fabric~ci?n de dicho ?ien en el país; o también, en que hcyo habido 
ncgo~1a~w:1e~ de rebaJa ~e aranceles sobre otros productos y-no sobre· 
el pnm-ro. En _la. mayo na de los casos, las razones que han detenni· 
~ado ;I est~blcctm:ento ~e los aranceles no tienen relación con la dcci­
.>!Ón ~e UlH.JZar m5s un :nsumo que otro. en el proceso de producd6n. 
· Ex1stc, sm embugo, una excepción. La regla de gue los precios 
c?.ntabks deberán ser ei costo en divisas de una unidad de rne;cancía 
'.o:o es cor:ccta si el precio que el país paga por ella es independiente 
ac la CJ.::.tJdJ.d que _necesita comprar. Dc·no ser así, se.tr3ta de Un caso 
en el _que, en términos de interés nacional CS:CUeto, hay rilo~ÍVO pdta 
dcsJientar c1 u:;o de esa rnc_rcJ.ncfa. Todo aUmento de la dernarida hi:~rá 
aumentar el costo en divi.sasdc lo que ya está siendo comprado, con lo 
que el cost~ real. en da·¡sas será mayor que el precio de la .cantidad 

· :uplerr.~Jana demandada. En este caso, sena lógico imponer a lás 
lrr.port<1cwnc~ .ur:t aran~cJ, que habría que incluir cntqnccs en los precios 
c?ntables. Ello puede suceder ya sea porque la demanda de esa mercan­
era por parte. del pafs repre!ent.a una p:1rte· muy importante: de la de· 
rnand.J r.n.:ndral total, o pc.:>rquc cualquier ·aumento de la ·demanda· obli· 
gJ:ria a.l. ~aís a rccur~r a proveedores .más costosos. La primera I3:fÓp 
p;ua U!.ilJzar un prcc1_o contable supcnor al precio mundü:l raramente 
es \'álida para una econo;nía en desarrollo. La ~egunda razón se. pre· 
scnta con mayor frecuencia. 

La regla general es que el precio contable de u·na mercancía impar·. 
13-l .. 
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uda es c1 costO totJl en di\·isJs de la irnwrt:!cién de una unid3d SU• 

plcrricn!3da 1 incluyendo c:u~lquicr at:mc:-.t"o e:1 el costo de l~s compras 
existentes. El tCrmino tl:cnico dr: c~tJ c.::;-¡tidJ.d sup1ementJna es el de 
costo de imporlt<ci:h: H:-.-¡rgi,;::l. Diffcil::-:.cnte · se:i posib!c determinar 
cx:.:.ct:-o.ml!r:.tl! en cu~nto rcbJsJ el costa r.1:t:-r:inal 2l prc.:io: mundi3.1. 
r:C' ....... ,..,,.., ... hL. ;.. .. .,... C' ........................ ,.., .. 1.-,o:: ,..~<:,.., .... --1-.- ,.. ... ;:. 1~ ¿=re~·"'':""--;~ '":-. ··:; r.-:-:n 
· .... --- ·- 1 · , .·-· .-·---- --• ...... -j-- ·- ·. ·.:··-·- -- r::: n., 
irr.por~nci:i. Si~ cr~b.1r¡;o, se prcSc'i:i

1

tJ un pm1to ~>m!lJ: .c.n CD71C\:10n 

con bs cspo:taooncs y En este case 1J.S conse.cucncJJs pc-~~1.J.n ser mu· 
cho m.is im-::>ortJütes. · · 

Es precis; señalar asimismo que el precio mundial de la rr:ercancla 
impcrtada es el que debe utiliz.:me, ya sea que aquella se err:plee cor.to 
un insumo o que represente una produc.::ón :1acionJL El rr.is:no precio 
contable debe utiJiz:n:se para t.:n produc:o, cualq::.icr.J que St!J su p:1pcl 
en la eco'nomía; después do todo, un proyecto es tan útil para el rcs:o 
de b economía si permite .LJ.bricar un·:t c.J.ntid:1d' de a:::e.ro ·que Y:l.l· 
ga 10 (XX) rupias,· como si permite eco:wffiiz~r un.J cant:dad de ~cero 
del miSmo vaior; ambas soluciones merecen iguJJ~s, estír:ll.lios, y pJt 

lo tznto se asirna aquí c1 mismo precio a c.:dJ una de cJbs. Ta.~4 
• b . 

bién deberá subra)·arsc que por lo cp:nún_ un. bien se considera coma 
. ir.1portado aun en los casos_ ~X?-. su e rc:.l1rricntc se com?rJ. p:.ra el prc>­
yccto a un proveedor nacional, siempre y cua~1do ¡urtc ad total J:.;ba. 
de .cualquier manera importarse. La -justificación está en q~c ot:ro com4 

prador nacional tendrá que i~portar en vez de comprar a u~ prm·~edor 
del país. Por otra parte; podna ser que, en el cu:-so de u:1 dcte=mado 
~ño; ·un:'! mcr~~mCÍJ,"normalmcntc impcrtadJ,. scJ abJ.stL:cid.l por un pro­
veedor nocional que disponga de un excedente de capacidad. Se trata, 
claro está, de. algo dificil de pre\Tr, pero que se halla dentro de lo 
posible, sobre todo si se trata de la compra de equipo a -pri:ocipios de 
la vida del proyecto. El precio cor.tahle puede entonces ser menor 
que el' precio de la importación, t.:!l como se explicó en el capitulo VII. 
.El b;c:l se convierte cr1tonces, efccti\·J.;nentc, en u:1 bien no co:-:1e:-cial 
(véase la sección 8.4.2). 

8.3.-2. Bienes exportados 

Aho'" es posible comparar un producto exp~rtad_o con otro _impar· 
tadO. Si el primero puede ser vend1do a un preciO ftJO (~n térmmos de 
divisas, esto es sin tomar en Cuenta Jos impuestos y los subsidios, ]~ 
tipos de cambio especiales, etc.) ése es el p:ccio contable del producto. 
Un hlgrcso de 1 (X)C rupins prOducido ~'<~·r h.. e"'-pün;:!ción d~ t~l.::; de 
algodón tiene el mismo valer que un ·2:.orro de 1 OCXJ rupias debido 
a la reducción de la demanda de estaño importado. Asimismo, la com­
paración de dos productos ex-portados indic.i de manera C\-idente que. 
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son las divisas ganadas las .que rcprcscnt.~n la aport:lción de los p;D''ec-
1 o • d J tos a :I cconom12; para comp2rar os _productcs es preciso cx:Jr:-..inar 

sobrnc_n:c los precios que :1Icanzarán en los mercados rnund:alcs. 
Por ello, a un proyecto cuya producción se o.:porta hay que ~c:-cdi· 

t:Jrle el monto C<JUiY~lente en di\'isas (descontados los gastos. de trans-
··-- ·--------. pone " de d.Ist:Jb.uc:6n J: r.:~tn ,.._~ Jo rmc ,] ... },~ h;'l-=~~5"'? :::::!t~so ;:::.,!::;sü-:· 

:a r:c.d~cci6n del ~royccto no sea c,.Port3da y entre en el proceSo de 
t~br.c;;c:ón de Ctra mdustria n;Jcion:JI. D.:1da b clcm:mda de cst:J. indus­
t~ia ir.icrn:\ b_ prod:Jcci6n d:::1 proyecto pcrmi:c aumentar las cxpárt.:l· 
cwncs en rc .. acwn con lo que hJ.b:d::m sido de o:-ro rr.odo. No se toma:-1 
e ' 1 f . . •. , , ' 

:1 c~cn.a a.gunos e ccto~ InelJrectos que a \'cccs poanan ser impartan-
tes, pero se voh·crá má~ adch!r.t~ 5obre esta cuestión. · 

Por desgracia, la desCripción que· acaba de hacerse de un· producto 
C."J'O~tado parece algo alcjoda de la rcalidd. Sen pocas bs veces en 
flUC Jos países creen CJUC pueden c;.:pórtar· un ¡::reducto deicrminJdo 
e:~ t~;, g:Jn CJ.nticbd como deseen sin provOCJ.r una variaCión del prc­
ClO cr...:c cs¡:eran recibir. ¿Sed incluso que ]os p.JÍ5CS en des;;:rcllo tienen 

. tenJ:~ci:1 a cx:t3erar sus dificultadeS parJ. vender sus prQ(h~.ctos en el 
r::xtra:'l)CIO? Frccuc:--JtCr:lCntc el probkmn no cstribJ t~mto eh C..i'1COntrar 
n:crc::dos co:no en_ mantener la calidz.d requerida c:r: u:1 vclumen sufi­
ClCntc de produccJ6n; esos p.JÍscs al.:p.mas veces han de hacer frente, 
o fcr.-:~n ~cri:Jmentc tener que hacerlo, a unas barreras comr.rciales ln­
franquec,Llcs puestas por los pafses m~s industrializ.1dos. 

Si; después de rcflc:>.;onar sobre ello; los responsables de la planifi-
. r~c¡6n de les p:~ycctos deciden qu7 el límite de la cxpo~taci6n dC bici­
cle~:!.S corropona~ al ritmo de aum~nto de las. fabricaciones que permite 
vbtc:1cr bicicletas de buena CJ.lidad, entonces no se planteará ninoún 
pwhicr713 pJ:~icular p:ua ~·J1uar las propo~icioncs ·¿e producción for~u. 
bdos (una ,·ez que se han reconocido como factibles). Pero si el aumen-. 
t·> de h; fabricaciones obliga a vender el suplemento de producci6n 
en rnc~c~dos cada YCZ menos ftn:orablcs, ·puede ser ncccsari_o h~j::~r los 
pr,ccios p:u:t todos los compr:tdorcs a fin de cxp::mdir 1as cxport:Jcioncs. 
E~ta. !iituJció~ se d:1 sin duda en nm_nerosos mc:-cndos de prOductos pri· 
mor~o>; r-or eJemplo, los esfuerzos de los productores de cacao para in­
crementar r5pidamcnte las cosechas llevan a una haja del precio. En 
e.te cac.o, el suplemento de divisas proveniente ccl aumento de la pro­
dücci6:n será inferior ~~ mo:1t0 real de divisas generado por bs :ventas 
supl~mcntJrias, ya que la_ b:1ja dd pL""cciO hace que disminuyan los in­
gresos ohrenidos con la venta de 1_a producción C.\istcntc. · 
· En una situaci6n ~sf, es conYeryientc dcs_alentJr .!a producción, acr~· 
dit-1nJo al pmyccto'un precio inferior al precio en vigor del producto; 
por clio se establecen los impuestos de exportación an:llizados en b 
scccitSn 6.1. Este precio inferior, igual al incremento de Ja g:mansia 
en di vi~ por unidad. suplementaria cxpC?rtada, se denomina iugrcso · 
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.. ··- ' .• á1 l'l'td" de cxpo:iq.,:ion TJ;.:;rg;::.:;t .t.s una nocwn ar; .. o;a .a a u.e . ces o e un-
portaci~n m:1rginal de ~t:c se t:ató en la sccc.icn n....1.lC~10:. l..:l regla 
gc:J.c::1l p:nJ dctcrrrJn:n: d precio co:-:tJblc de en producto 9.ue está 
s:cr.do exportado es que aqud cqui\'a!c al. in¿;:-\!So de cxport.1ClCn mJr· 
ginal. · 

....... ··.· 1 ' 1 d Ia··--~··-·· ,. 1 · ~~- ........ .., .. ~·~ ... .,.,._ ·-- .. ¿.--:..l..,s- '"":J:' .o.;..ú r,_J¡lU.J 1 ..... \v .. \"JJt.:... ........... ::. .. ,.~.;l.._ ........ l ... .> "'-'•• r"'-' --·-'- l" • 

varios p:-tís~s, y un sofo p;is, a~:tJ:!nGo pu: ~:· m_!~lTO, no pucdc,por.lo 
cOml:n obtc:-:cr un precio signüicHi\'J:-r:c:¡tc meJor p:.nJ 5U ,rro:Jucct6n 
rcstrins~~ndob. Esta es_ b ra:6~ por b q·Jc a \'eces los -r~:sc~ v:(;~~lC­
torcs de bienes primarioS CO:JCiCrtJ.n CO:J\"Cnl~S p::aa rcduCJr h. f.:-oauc­
ción glob31, a fin de evitar que los precios acscicnd:m dem.as:J~o. En 
casos como ésos -el ;\.cuerdo lntcr:1aclo;,.3.l del CJfé consnt'..!ye U:l 

ejemplo- lo$ di\·crsos p:lfses. prc¿uctorCs reciben etw:Js c1ue li::1it:m 
el monto del bien que debe;, expo::t:1r. S:cnpre qt.:.e 13.-dcm:mda ir::c:·r:.\ 
-de ]a r.1Crc:1:1Cía sea pequeña, el prc::io conqb1e·de la rni.~r.1.1, Cll?:1do 
es C.\-portada bajo un sistema de cuo~JS como e~ dcscrilo; no debe d~~c­
rir mircho del precio mundial (pa:a las c~¡.orcacroncs ~entro de ~~:o::s). 
Pero si por el contrario, Ja dc:ncnd.1 !n!crn:: dd p:us en ese Dten es 
grande,' y el ni\·cl de_ las c: .. :pc:-tocio::-tcs está ~~:cm1i:13do, ~en lo que 
concierne al antilisi-s del proyecto hay que conswcrar al procucto como 
un bien no comcrci2l. Naturalmcnt~, el precio contable Jebe ~~r cntcn· 
ces inferior al mundial (de otro modo la cxportaCióc. no se justificaría 
de nin~na manera). . . · 

Podcia ·ne.I1Sarsc que tod:n'Í.1 no .se ha:t exo.r...in2.do todJs las cvcn· 
tuo.1idadcs~ Es frecuente que p~r~z::a guc bs c:-..¡:ortaciones d: un prO: 
dueto est:1n_ dadas a la t:cz en tér.7:.inos de c:Jr.~d:!des y de preciOs. ¿Que 
puede hacer en este caso el planificodor de proyectos? Quizá corra el 
riesgo de imJgip~r;;c prccipitJdJmcntc que tanto la canudJd -~~mo. el 
precio están fijados. Como, dcspu"és de todo, ]a tarea de phnu:c:'.c16n 
se refiere al futuro y no al prcsc:nte, 'es posible qt:c ~e intente aumentar· 
los mercados of¡ccicnCo precios rn6s b:1jos1 or&a;:.:undo cJ:-r.¡;Jf,:!.~ de 
vcntn, etc. Sin cmb:Jrt;o. puede s~ccde:::- de YCZ en cu_:md0 qu:.:, p~:_c.\.C:n· 
plo dentro del comercio bibtcrJ}, $= h:ty:m ~uscnto muy 3n11CipJ_da.· 
mente contratos de exportación en ios que se indique:t ca~tiuadcs y 
precios, y qt;c ]a capJcidad de prodl!cción cst~. dctcrrn_Í~;tG:t fO~ -~~c·S 
clcfilcntos. En este caso son cYidc:1tcs bs ~:m:mc1as c:1 tli\:ISJS obtcmdas 
For b prcducci6n. Pero ~ de pcns~r qu;, c:1 gcncr:ll, es n1 .~S r ... )modo, 
desde el punto dc-"1-is~a cst,:¡dísti::o, :::upcncr que h dcn!and.J.fu:ura de 
productos exportad~~ ~~s una cantidad. d~da que 5Ólo r~cd.e a~~cn~J~e 

C''"'a de gt"ndcs C1bcultadcs · \' no sunplemcntc una mdtcacwa cx,t...a a '""- " ' . ~ 
de bs posibilidodc~ de exportJci6n. . . 

Eri· cambio1 bs ventas de nq,ort:t.ciém c;...igen e~ gTaduJl crcc:n;Jcnto 
de ios mercados para los nue\'OS gmpos de productos que. el. plamfrcador 
L'1dustrial trata particularmente de impulsar: ese creCJmiCnto de los 
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...... ,. .. ,.~~1 .... ~ ·.: ... ~ 1 •• ,.. ...... --~-t~' . ,., .....• , . . 
~-~-·-¡;--·· :.~n- .~_0 .... ..a. ......... wLa que.:>\,;. \,.J, .. uH . .:CC.:!l agcncJas ac \'c.nta, 

·_que ~<: c:c~n ~r~c_ctos de nuevo_ di_sc.ño, que se g:Jna prestigio, que se 
2-p:c..:dc a conocer las características de los diferentes mercados, y así 
succst\'~:r:~ntc. ~e~ ::o:1sig· •. licntc, habría fu~damenfo para proceder 
cn:n0 _s¡ .ucrJ facd mcrcmcntD.r bs o·:port:lC!Ones h.::!s~a dctcn-:-Jin:1do 
ni\·cl. sin c_¡uc Jos prcc:ios se rn9difiqucn scnsibl!=mcntc. Es: r.h·~l YariJr~ 
a lo J::nro del ti_r.mnn" t'!"'l''-' J...;,. .... _,,.,~ ........... ·-- ~1 --- .. :.. . ' 

r.i!icJJ·~;:cs. Pc·rq e; cÍ cstJblccimi~n~~ -d;-~;-~1;~ r¿;·~:~d~~~iÓ~;) J:;~: 
tro ~e cstGS lfmitcs, se pueden utilizar los precios prcvisiSles como 
prcclos ccnt.:;LJe:~ p::!:ra la C\'alu::~ci6n de los proyectos, al menos en los 
c.2scs en c1uc;·no existen dcr:1asi2das inccrtidu~brcs c:1 cu~r.to a los 
rne:codos probables. Serio p:cferible saber m5s sobre las posibilidades 
J_c Incrementar ]as \'Cnt2S mediante Un esfuerzo financ:ero suplementa~ 
no e~ l.a promoción cowcrcial, de: manera que puedan tomarse decisio­
nes 1c.;~:ns c . .-1 ·cuanto al fomento de la e.-..:porfación. Pc:o nadie parece 
cs~.1r sufidcntemc...'!.te informado sobre este punto. 

Les p:oblcm2s p:!rticuJarcs ·y las C.."(ccp::io:1es ~o deben ocul!ctmos el 
e!·::n(;li..to ~encial ~el razonamiento. Si hay que exp~rtar o- ·importar 
e! yr:'Jc:cto d.c que se ti~t~- en el año considerado, les pL:mificJdorcs 
dccc·n dctcrm:.nar el prccm co:1table tras estudiar los mercados extr::m­
jcrcs c:1 los que el país compra a· .vende. Bastará prever el Precio del 
p:-o~ucto p~.;csto· en puerto.· A veces puede haber mo~ivo par3 incluir· 
e~ l:-:ipuc.;:o "ideal'' de i~pcrtaC:ón o de cxport:::~ción en el precio con­
t~blc, Jc r~::mera que se: desaliente una export3ciórl o una importaCí6n 
que inciclirio desfa\'oroblcmentc en el precio mundial. Pero no habría . 
n!n_;-ún r.w~i,·o para prcoct:parse por los precios en el mercado. interno. 

Por el r.:cmento no se tiatará de la mano de obro, puestn q~e es rcc<r 
mend:blc estudiarla en forma especial. Primeramente se hará refercn­
ciJ. :1 b:cr:cs y sen·icios que· no participan en el comercio exterior, y 
l~q;o a dctcrmin:~das c:Hcgorías de productos que, si bien ·d~n ]ug:~r 
a cicrt:1s i:nport:~ciones o o:portacioncs, deben Cx:tmlna:-sc· como bienes 

• 1 . . . 
no CO:l1C:TCJ3,C5. 'e_. . .. 

8.4.1. .]\1crcancías que 110 participan .e11 d cOmercio exterior 

Al~unos productos no comerciales, como las obras .de construcción.' 
h clcctricit.hJ y lo~ s.crvicios h;mc:::rios, se producen c:1si siempre e~ 
el poís pur<¡ue es muy ínc6moclo y muy costoso producirlos fuero y 
!t:cgo importarlos. Es OU\'ÍO que en' este caso los bienes y servicios no 
scdn cumcrci:tlcs. En otros_ casos. el dzto no es t:m evidente y ha}' <JUC 
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prever culUauL•5:ni:.:u;t! ~l ..::i. )_H\i~·n1uu úct~..: o no probJbilidadcs de ser 
comcrci:ll. · /', ':cccs será b p-;op.b. Cec:is:On tGIT'..:J.dJ. c.n rcbci6n Con el 
pr~yccto de in·:cr5i6p. la q:..:e permita rcs.po::.Jcr en csrc punto. En n:n. 
gún caso se p~:~de estlm:!r el pr~civ cc.o:tJb]c por ncciio de sir:1plcs 
previsiones Ce ia ~:tu.:cicin del mc:cJdo r;-,uncibl. 

A¿:-nít:sc, en primer térr:1i:1o .. que h:;y .:-¡·.:e ai'lic.:~r el mismo r~ccio 
cc,;,~i.ic· a üa ~:wduL:v: ... u.;;;::;~·;_¡i.~~a ·(lüe· .s~ . .m :.u::. u~os (in.io rc~r:rva ···- ·--~ 
de: las difcrcnci2s que se dcri\\~n de los c:2.5:os <!e tr3.:15pcr:c o de t:.ms-. o 
rrJsión). Sapó;,¡:osc que el p;oycc:o u tiLo ICO 0:\) k'lo\'otios de clec­
trici2~; .el sJcrificio que bJya de h~ccr b sociedad al pcrr;;itir que el 
Pron::e.o cm::-kc esa cantidad de ckctr:~icbd es cl rr:.is:TJo, cualnt:iera ' . . 
qt:e sea el d~Stino de dicha cncrgb. En forma semejante, el \':1lor de 
una u::1idad ar;lício:1al de clcctr.lcidJd es el misr:1o para el país cuJ1cs .. 
quiera que sean los medios que se: ut.iE.:en p.:1r2 proGucirb; .t!mbién 
es el rrjsmo sr-·cl sup!e...-ncnto de elcctr::¡G::.d se obtic;-¡e mccli;mte u~a 
reducción cid cons-umo de CI'lcrgía cléc:,:c::. e:-1 c:ros proycqos. 

El piincipio gc..,era1 a Jugo pbzo e:: _qu.c el p:-eCio cont3:.1c deberíJ. 
ser íguU al costo· sociJ.l de producir ti~J. pcque::.w. canrid:::~d adicio:1:1l 
de un bcn no corncrcbl: es lo que en b jCr&::. económica se denom:na 
costo social marginal (cs>r). Si este costo variá con la producción, >erá 
preCiso pre\·er el riivel de b dem:J.ncb. E71 cJ·so de error al res-recto, 
pcdría su nc~csario adop~:1r un_ precio cc:1table: p:-misicnalmcr.te_ ~'Jpc· 
rior, o inferior, a! cs~t a b!'go pbzo. Por ejerr:p1o .. si b c:~pacidJd fuese 
insuficic:iltc para satisf<Jccr la dcm~nd::~ y no pudiera aumentarse. con r:l· 

. pidez habría motivos poro posponer los proyectos que sean f ucr:es usua­
rios de Cie bien no comercial. Ello puede logr:use u~il:zando un precio 
cont.Jb]c superior al cs~1 durante YJrios años, has:a el mo:ncnto en f!l!C 
la c2pacid:1d pudlero ii-lcremcntJ::-sc p::.:-3 ~Jtisfaccr -¡a dc:-r::t:-~dJ. 1~...;~1-
mcnte, c'anque c1 caso se prcsc;1ta con ::1cnor frcc'Jencia, es pos:b!c l.!n3 
situación de capacidad excedente, cr. b qt:e Ui1 p:ccio co:1tJble inferior 
al cs::.t a largo·plazo sea con\'cnicnte durJn:e un·:s cuantos 2i1os. • 

Se ha Yist6 que puc_de ser necesaria a~imismo b p:-~\·isió!'l del nh·el 
de b dc;nonclo. Ello. no depende sólo de los precies con:o~,]cs, si~ci 
·~ambién de los precies reales p:1iados p:;r los diferentes ust:~:.dos. TrJ· 
t3r.dcsc de. un servicio público, dichos p:ccios reo les dchcn ser fijodos 
por los distintos tipos de clientes, de acuerdo con h politid guberna­
mental. En este .i'v!onual no es posible cxominer a fondo el problema 
de b fij:1ci6n óptima del :1rancd; pero CJbe indicar quc 1 a rr.c~1cs r¡uc: 
se disponga de un:\ eap:tcidJJ cxccdcn~e. los p:ecicis rc:Jlcs no dclx-rían 
S(;r m~s bajos qüe _los contoblcs, y qt:c pueden ser mJ.s altos si· existe 
un déficit rcmpor:tl de cap:1citbd o Si el bi~n no comrrciJl entra en el 

. 4:0ns:;.¡uw pri\'aJo y representa 1m mt::Ji~) pf.ktico Jc uibul~(i.Sr.. 
Sup6ngase, poro un entendimiento mós fácil de c6mo funcionan estos 

principios, que los planificadores deciden dar d \'olor de 1 rupia al 
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. prcci~ contable de la electricidad en ho:os "recar¡;odas" durante un 
~~cr;.~o :~uc ,~ cxticn_~3. has~ ~Si75. ¿Ojmo :_J_?cr s1 cs:.an en lo justo? 
t. G-;.1

. s:·c 1b~ .. cs. SC. poana aftDTo:lr .que Col 19¡ ), po: ejemplo, ese vdor 
rc~ubna ccmasiaáo alto? Un precio contabie.más eb·ado habría rd~. 
Ció? b c~nt1dad demandada (y, más precisamente. la cantidad dcnan· 
doaJ. sera menor para cada uno de los precios r'colcs íacturaJos). Ello 
~.~'' .. P,~r~ue: l).sc h,abrán .~cs;lentado los proyectos 9e1 sector j>úbiico 
'i ........ u~.Hl7.<Jn muct:.d eu.!ctnod<~a; y 2) en prc\'isión de un costo soci 31 
·oemasJado alto, el ¡;obiemo podría haber dcsfa\'orccido la ampliJció:1 
del_ s~.mm!s!.ro, por .eJemplo, mediante algur.os esqccmas ·de clcctrifi· 
C2CIÓn rora l. Al misr.w tiempo bobrian sido estimuladas las 'decisiones 
r~atlvas a la· crcació_n de pbntas generadoras. En consecuencia, d pre­
c~~~n:o~l~:csultan_a dcmasiad~ alto si en 1975 se diera una capcidad 
:u1Jc.IU1 .... ~ rcqucnda para sallsfJccr la dcma!l.da, o si,- p::~ra c;·it2rlo, 
l~s r~:-g:Js rc:alcs fueran inferiores al CSM a largo pbzo (o in:"eriores 
al mvel deseado, de haberse debido obtener alrún i~oreso v va no 
p-oder obtenerse). En.este cas~ debe reducirse el p~ecio e~"'ntab!~. ):a que 
se ha CStJmulado una excesJVa capacidad· de producción, al mismo 
bcmpo .que s~ ha fa\'orccido una C<lpacidad de uci1iz~ción insu~iciente. 
. ~or r.1_otivos semejantes, si el precio cont2blc se fija a un rli~·cl dcrna­

Siauo bajo,· la demanda ::.erá superior a la ofcrt~, a rnchos auc c1 precio 
real (dcscon_tado cualquier ·impuesto que pareciese con{·cnicnte) se 
cJc,·c a u:1 mvcl superi?r al cs>r o que se aplique alguna forma de racio· 
nomJcr.to. ~n c~~lqurcra de los casos, algunos usuarios di!pondrán 
de menos ."'cctncJdad de la que habrían deseado comprar, pagando 
ua prcc;o ¡gua! al costo de producción para la economía· y· el precio 

"dbe"" d ' ccr:.ta~~c e r1a ser aumenta o entonces, puesto que h2y justificaci6U 
_para .....:;:~ mayv1 G;pacidtid. · 

Se examinará ahora el problema de la. estimación del ·CSM. Ello es 
rebü\':11:1cntc fácil si los costos no varían significatiYJ.fficntc con el 
vo]u;:,cn de la capacidad instJlada, ya que en tal caso no es necesario 
P.reocuparse del ni\'cl de 'la demanda. Para demostrarlo hay 'que COO· 

¡;¡clcrar con más detalle el caso de la clcctricid.,.l · 

Ex;cptuanao la cb:tri~idad hídráulica,-la--:.:ayoría de los insumas 
~'? 0C:Sl~ü o carbón y máquinas) son bienes comerciales, por lo que serán 
evaluados a precios cif o foh. Supóngase también que se han dctcnni· 
nado las tosas de salarios sombra, de manera qu,c se conocen ·los precios 
contables de todos Jos insumas. Supóngase, además, que el ·suminis· 
tro de cuelquier volumen de electricidad depende simplemente de b 
construcción de un número mayor o menor de centrales de.~ misn1o 
tipo que funcicr.~rár1 con cor1im (se trata, claro está, ¿~ una simp1j{ .... 
cación). Exis~irá entonces un.prccio contable rr.i.-~imo de la electricidad, 
GUe h3rá beneficioso socialmente construir una pbnt3 ~eneradora;·-si el 
precio cont<>blc fuese inferior a dicho m!nimo,- los mét,;¿os de S<:!ccción 
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de prD\"CCIOS no ha'brí:H1.n':::T.litid::> b rr,¡cl;..lcciCn de clcctricidJd ah•unJ. 
ror d~cvn:._¡~,iu, ~~e: p:~ ... ¡v ... e::~.:.:..>.:~· .... ::.::..:..:..:~· . .::~:..:-:::.::::::;:-~.~~ .;.l:~ q ..... ~ 
el mi!1::7!:;:_. h:1.bría una bt:cn.: r:nón p:.ua ccnstruir un nU:nc:o iHmi­

. tJdo de centrales ~léctricas. De su:::nc que en este caso cxlsic t;n prc.:io 
contJ.b1e inequiYOC01 que es i~Jl ::.1 es~~ y to~JI::lcnte indcpe.ndicntc de 
la cantidad de elcctricidJd demandada\' surr.:"'strada. Por consiruicn:c, 
p:1r3 estimar el prcc:o .Co:-J::lb!c e~ inútil prcocupJrse de los p;-c(ics que' 

· ·· • ;, , · . ·. .. '·- r. :l: •• .... _: ... .-.1 .... - .......... tos t,l .. , ...... n l'"' ............. ,. ue;..(_Jl.t•1 j··:.~,lt ~e:::. l,.dn ... u~ •. "' .................... ~··- ~--· ce . ., ... -..s _c ....... ~.os 

O'.JC nG<T."",J:á"n lJ prodÚcci6n U!"iY.1Cb d~ clcctricidJd1 O de CUJlaUi(:r 
¿tro bctc~ que influya en 1; ¿crr-.::md3. de e1ec::icidJd s..:oir.ist'r::dJ 
por el sistema público. Es ab\'io que los organismos productores de ele~· 
tricidad deben preocuparse de có:no cst:m:::r los ni\:clcs futuros reales 
de b dcw2nda (tales co:no rcsul:cn :J.fcctados por d precio ccn:.1b~c. 
junto con cualqulcr rcgubci6n o rJcion:.r!1iento q:..:.c. c1 [:Ob:cmo puc.da 
instaur:.r)~ a fin de decidir cuintzs pbn:.1s t,c..icr::.dcrJs hay que cs:J· 
blcccr. 

Existen, no obstante, much.as fonn2s de prOducir· elcctricidJd, y el 
precio co:1tablc podría ser demasbdo b2jo p.:1ra qUe se t;tjlicc un dctC;r­
minado proce.diwic..J.to y, a b \.·cz, rcsul:z.r dc:lusiado nlto pJrJ. GUC. se· 

Pueda asecu,or la P'od~cci6n por otros medies. i'.l precio co:1tab!c co-
~ ' . h J 1 . . HCCtO es aquel suficicntCD1C:ltC DJjO r:;.rJ. JCCr gue vaga 3 pcnJ \\U· 

lizar c1 mejor de los métodos posibles dc--pród:Jcción. Ese r:-ccio c:-.-prc5:\ 
el empleo total de las di\isos necesarias para producir b clc:Iricidod. 
pero 21 mismo tiempo asq;uu que_ r:lr:l la p:-o¿ucci~n ¿e~ n~;¿:"l :-~ ~~ 
uti1izJ.rán m:is divis:J.s que bs cstr:ct3mc::te nc:c.::~:-;:;s. Pl~r e.:cr:1~J'J. c1 
prcciq COnt:tble podría SCf tal que p~rmitJ. 1J CX?lotacij;¡ de c::;-.~=-:ks 
que c~msum:1:1 c:nbón~ pero" no bs n~imc:ltJd:ls .c?:1 pctr¿lco, o v·icc\-crs_:. 

., 
f 

Como ya se ha indicado, .el prob!cmo es tcor;cam.e~tc rds. complo¡o 
si, por ejemplo, el costo soc1~l ~a:gm~1. de b c.eCtr1C1dad bJ~Jsc_ en el 
caso de nue el esfuerzo de dl5tnbucwn de h oferta prens:a fuera 
m:yor. E~tonces scrb preciso ~!'tim;-¡r b_ dcn;:mdl a :·Jrios precios con·· 
ta.bics y elegir el que dctcrmme tJl ~¡\·d de 1a rn1sr.1J. que c1 co_5;o 
Soci:1l mJrgl:ul de. h ofcrt:l corrcsp,ond!cntc :! c::.3 dc.Ti'l:3~d.J. sea t:J.mb1cn 
igual al precio contable. Se trata oc ol;o rr.;Jcho mas d,[¡,:¡J,- porque c.s 
preciso conocer dos series de elementos: ~~..-:0 d.sm::-:uyen_ los eNtes 
sociales a medida que aumenta h prnducCJcn ,. c6mo rcJt:!Om h ¿e-
mandan los cnrnbios de precios. Por fortunJ, rn b mJyona d\! los pro--~ · ~ 
ycctos _:industria1cs 1a · cnergia cléctri_c:l ___ reprcsen:a unJ p:1 rtc de1. ~~st0 )o [ 
bas-t;:mtc pequ~ñ:J.. corno p3:~ que "¡l:sultc inútil busc:-~r 1m::1 prcClSI n tan ~ 

gr';';::;-' ahn,: se ha hecllD referencia nl caso de nn 5olo producto nÓ--·-····-"· f: 
comc:dal. Se ha supuesto que faltaba por determinar nada m3s un 1 
-:-·:cdo cont1hJc, siendo y~ cc.:locidos to~o'i l~s. demás. _P(lt -:icmnlo, en .,.j· 

.. fo q;.:e concierne a Jos insumas de la. c(c_<.;<:Icldild se han h.cch~ ~ un ¡ 
Hl ! 



__ ,..·. 

bt!0 lm ir:s-..::nc:; roo co:-:1c:ciJ!C! d:.: l.1 ccns~n.::-c:io:;.. ¿i'\6 rcpte\:::ta esto 
un! tr:1:-:1p-1? En rc:1lid~d no, porqt:t ~e cst;Ü.iccc ur::J. ccuJci6:1 corres· 
ponJ!·:1: :e ·:t r2d:1 J!rod:.:cto no comerciJlJ es Cccir I<~ jr;u;:¡JJ::d ·de h 
oferta ,. <:e la dcm:.:nda. AJgt:nas de estas ccuJcíoncs dc-r:cr.dcdn de 

. ·, ' - l.. . t 
,-~rws ce JOS preCIOS con~oo!cs. r¡uc es preci5o cJlcu1J:-. T.'Crn h:JD:á tJ:,-
::..:. .:.CU~:.: :0lJ·:.:5 CG~ü p!t:.C;O~. rul L•Jrl~iguicnt~1 SC pt;C~C :tcrm.1r QUC 

l . .] . 1 • - ' . ' • ' 
t<Y .... JS tcnur:m un:-~ so UCiÓ::1. l coriC:Jr.cntc puccen te:¡: e: D~~- zl.-.: u:-;:1, 

jiC:"O !-C \(.;j cbr;-,rr;c:-JtC, CU.:Jnci') 5C Jlc,:Uc .::J J:~:i:isis de lJ cs~i:-:"J::ciÓ:1 • 1 . 1 • ' '-
de ()S p:cc:c:s co:;!Julcs, 'lUC este p:-oüJcr:-:.1 ¡;.;:~:cu:Jr e~ mucho mC::1·::'5 

---i,: ,., 1 ·'· :- ... ·- • . CO ... : ..... !~1 L•• ~ P•<-~~l.I.J Cju ... Cn [r;Q;J..J. . · 

1-bs::: ohorJ lo Ú:;ico q:.;e se ha hccl-:,1 es de:crmiZ""lar lo5 pri:1.cipíos 
Qcc r.c::::::o .los precios con:oblcs de los bienes no co:nercioles. El pro· 
LJcn:J C;i.!C subsi~:e es el dd método de cst:m~ciOn de~.:dlada de es~os 
p:-c.:i·::~ .. cuc::ti6n que será cxamin:J.dJ e:-1. ·el c<1pi~uio XII. Baste indica-: 
aha:-~ '!'..!C, J j-uicio de los autores, existen n1é.:ccios útiics. · 

8.4.2.. Casos r.H;biguos 

• !_.:¡~ rcgbs de inversión Se&Uidas por los. planificadores de proyectos 
Gcbcn csi:lr acord5 con la política fiscal del gobierTI.o, co:-~ las rnedidJs 
de raci'Jn::t:;:iento, co:1 b atribuci6n de concesiones de licencias, Cte. 
Si, d~:1.::-o Ce un.1 política a largo plazo, el gobierno adopta deliberada~ 
m~:-:!c :-:-:cdidas (lUC conducen a cierto rncionamicnto de la. dc:m..anda 

. _de _2t_ncrn6·.-n~!:, fas precio:; ~o;,tables deben fi)nrsc J Un nivd en el 
qt:~ ·súlo c:;a demanda s~a satisfecha. (A veces les gobiemos Usan _las 
·.-~ntas yor. tt:00 pnro. restri.J.1gir. la dema;1:da en tal medida gue .en 
aparicnci:: la oferta resulta inferior a aquclb, cuar,d.J en reali-:bd no 
e:: l::fcri:.r 2 la demanda que el gobi~mo' qu~erc cubrir. No p<:rccc que 
éste se~ un buen r.H~todo para restringir la dcm~nd:1, pc:-o si s~ cmp!c::l, 
la .sd::c~i¿;J de los· proyectos no debe cst.u en ccntr<Jdicdón con dicho 
.,.._.,. ~ ,.,¡..... . 
•••-~v ._. ·.•. / 

-. 

· •· • · ... , • 1 · , á tica:m,..nte carece por co;1:::.ip.11cntc1 et !'xccto mu~::il:1 oc .. proouctv pr e ~ ~ 

de utilid:.d pa:-a cstirn:1r ci ptcc:o cont:~ble. . 

U . 1 ¡· .. ·-e-os e·,.,·,: .......... r.,... .. ,... r~•-ntro d"' h nusma n CJc::-;p.·J ¡r_crJmcn,c 1u " -....., ...... , ¡/'-''"' ...... -

si~:!J.ción, es c1 d~ un gobicmo que ha cs:.:-.blccido una cum~ p:-~rJ 1~s 
irrmo:tJcicncs de dicho bien. Si la cuota fue;J r.:.uy pcqucn3, hJ.bna 
_ _,.;,.:;.es usuarios porcn::i:Ji:..-!> ~~¡n.:::::.w) ;;¡, utiii·L·H- ,:: bi¿,.;,i., Jt::-.,~~= su 
'"~- · · · s· 1 ·p·c·'o cc-·,b¡·,..., r.,rs" TTJu.::ho ;¡,ás 3.!:::1 m.:~ el 2:..> i:;-:ncrr::c!C-:1. 1 c:J a 

• "-' u~.. ... • u- '- • ' . . . 1 
fj-,.~ióÍl de h cuo::! na i:":.f1uvc:1 :-c.:..:;;J.::::r,:c h::: 2::ci~:o:--.cs ;cb::L!S :l .es 

P
,r_o .. ~·c··oo:; .-.uc fJbric.:m o qué u:ii:::::1.:1 cs:t~ prc~c.:.:~o. p.lc2c se; n~~c:~::· 

' l.. .. " - ' '. • 

·.rio ·~cr•irse' de ur. precio supc:ior -o quiz..is lnf~rior- a1 costo c:t. C!'>l~.!S 
-de b impc.-taci6n dcÍ bie:1; de hed~o _se t:~t3 9c :-.-eh: po•q~e _1_~, G~­
m2:1da no exceda a 1a ofcrtJ. En una SltU::?.C!0:-1 ce esta clase: es ~.'lOe:..· 

• ·' ~ ' • - '....1 ~., ··na c"'o·J f··-. R"· tc::Jcntc Un2. cqun·ocJclOil que C• go::.le:-:~o cs .. au.cz. ......... .u '-' • ¿· ·~... ..... 
Sli.It.a absu.-2o f..1brico.r en el p.:;is un prc2"..l.:to c·.:yo coS~o en 1\'¡SJS es 

d · " L · ·e· ' · de p·o··o·•o· nu•· superior al costo e 1mpcru.cJOn. os p::.:1:t1.:_::_~vrc_s _:. : ..... ~.. .... r _ ..... 
de;. destacar ese absurdo y, dado· que su pbn:::.::?.c!6n es a_)_argo pla~-.~, 
podrían sentir h tentación de tom:1r decisiones de prod~ccwn -o~ r::...~s 
b~en, decisiones de no producir- que obli;ucr: _2l gob1cr.>.o a ::?.t!J}Jt 

la cuota de i:nportJción llegado el rr.on:.c:~~o. · . . 

O · ]~ el· auc un· bien q·•c rn ... lo comú:-t es co:-::-:cro::.l tro CJCmp o, en .~. . . ... _'. 
se convierte prm·lsíona1merúe en no -comercial, p'Jedc p:-escnt:us~. c:uJn· 
do hay cJpacidJd producti\·a en exceso. Entonc:s b ?.cm:mda ~G:Cl:>n::!l 
puede no tener ninguna incidencia en b i:-:1?ortacl0n dd b:~;1 Y s~ 
p:-ccio · cont3blc ywcde convertirse en el costo cc.-::o.bl_c. de los ¡_:-:s:.:i::G:­
rcrricntcs. m 3no de obrJ, c::;rburJnte y motcriJs p~mJS nccc~a:-:::s p~rJ 

r ' • . ' E- crnd:c:orv'S ncr.r;.,lc._ ;10 es 1)C~~b1r. UIC"\'Cf c!-:C c..--..::::e--SU !;Jc:-JC.1.Cl0D. u '-' · • '..... ·• ''"· ~ J l '" • 

d:::ñtc ele c.:!paddnd
1 

_sJ.h·o cu:mdo se tr:J.~c de equipo productr:o q:.:c s.c 
in.sta!c :J.] ccmicn?.O de la vida del proyecto. . 

Se obscr·,3 r~, por ú1ti_mo, qt:c b distinc.ió:; er.ne b1encs n? comer-
• • • 1 clo '·en h p·5c•·c' como cia1cs v bienes cornero :J. les no s;cmprc es a:-1 . r. · .. ·' ·· ~ ·· 

en tco~ÍJ.. Es posible que se desee chsiiicu bs tcbs cT<trc lvs p:o.~-.!~tos 
cor:1erci.1lcs po:quc bs c:•:partacicmcs r::prcs::n·t~:J _u¡¡.J. _p:;:~c ~.u y_ ~~~s:dc~ 

E:::;j cxi¿;cnci.1 ..:_b de que la sclccci6n de les proyectos t~:-:g:~ en rtib1c de h producción total. Pero };¡:;. c::h.:fl1>":.i> (Jc td:::. _c~J-_Cl .•. td:b 
cucnt::. l-:1s medios empleados por el· gobierno para actuú sobre b son la rn:lYorí:l de bs ycccs b:~sunte d:fcrcnt::s de bs f:"!bnc .• d,..s -~Jra 
i:.!c!í!J:1d.1- pt.:cdc ilcvar a considerar un product~ cfcctlvam~nte im· ei mercad; interno. Es c\--idcntc er:. otr. c:tso g\;.;: se puede c;~~st::cJ_r 
n_, .:-,n:Hk, l,' 11 c;..-no:-t;J_ Jo) cOmo un bir:n no conicrciJi, cu;mdo se t:at:1 de J • 1 :0• c-1 ]os bienes co·ncP,·i ,les ....... ~ ..... ¡11 ~c r:-:1:.1 de cs:::-:-::u· 

·
1

· ~oo.~ IJ prcuucc. n ' ' · · ·~ ···,- :-····"'~.·.. . }·· ..... ,. ~ 
cstim:~r su ¡;~rc:o cont:tblc. Una situ;:¡ci6n bien cl~ra y sin ::mhigüctl:ld ~.u precio con~Jblc, p:;r le ~e::::.s c:::;:~:w Jos dl!C~C!"!t:s .·!·-··'-; s....n 
C'!> la de u:1 7"11· ;:us nuc rccit.Y.: una :l)'Ucb cxtnnJ·c.-a en fonn:-l de un3 canü- ¿· C"l¡'',cl ¡,"lSt:li'IC ~c:-nr.i.m:c. Lt na.:~t!ó:1 S.t' cx:nm:-t:ua c~""'ii rr.:-~s de· 

·1 e ... n.. ·· · · . . . , 
d:1d dctcrminaUJ. de cierto bien -illgamos trigo....,.. sin que el gobicrll.J f.,llc dcs~més. Son p'Jsiblcs situa.:-i-::ncs dclic:HiJs cu:~nd~. p;r ~Jc~p•D. 

· ' ¡ 1 E 1 .... I • t • . ,..1 •• ¡· -1 1 • r ·nor P'"" !.C ?ropcn;::J iíilportar ninr,un YOlumcn J{ icion;¡ .. ~:1 este c:-~su; cu;,... h:w pcrpwl1ns ¡;,\kr:;~ r¡u': produc-cr, :~1.cr.c~ ..... ~ c.. t .. .J.(J m.t~ -~ _ ··· 
n,:Ji' r u·,r; ',!t.~dr:uH:ol;uir¡ dd J~icn dl'llc. ~.t.:r cul,iCrto cu_n ¡}~O(it••···i/t:J •,1' .¡, •. ;,. ·,.,1,. 111 , .... no 'l" ,::1-.:· :~t;¡·-.1··•·: 'PC'l"' ::1~t':1r~· ~,·l:C r~ :..·,l." L''l1 1ll· 

' • "'- 1 ..... l\,d • • • • • 

i~::cio:-t;,l, y ~i no hay nin¡~una po!!ibilidad de c.xpCJ:t.ación. ]a producción • :l p. tTrio:; cont:J.bks y los precios de mcr.:~do san id·~ntico~ ror el solo 
1 ¡ ' 1 ' · 1 · · ] • ' ¿ · 1 ' 1 ·'e e·· "de• c:mn, re· ~.up.ri:lcnt:iria Cl'L'C ser ¡¡,JsOmll a por Jos usu.:1rios nJCJana cs. L".S 1.:.:1.n~ lH.:chn dt.: (¡uc 1o scati cuan q ~,e tr.ha 1 ~ l!fVJ.UC os ,. .::.;.J.. ... 
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El cui:~"o ;~uc.hnya qué poner en la.clasificnci6n del pro¿ucto y 
e~ l,a .cs ...... c.on de su prec10 contable dependen de la importancia 
de c:or.o p:od~cto para cl proyecto. Por Jo general, en el on;ilisis· de 
los P?!'e~:cs l~s dll1cultades se· presentan en casos aidados, po:o la 
rnoyc"o ce .los msurnos y de los productos obtenidos no darán lugar a 
nr:)gun p:-oolcma. .... 

8.5.·TiATA:'-.UL.~TO DEL FACTCI\ TRABAjO 

. Scn.,r_ocas bs categorías de trabajadores que son nsimilabb a "pro­
dcctos :r.1portados o ~xpcrta~os. La estim:1ción del ingreso social que 

. gcncr.a el proyecto cx1gc, por consiguiente, que se evalúe el precio 
con!:!t::)c _2c _la :wano de obra tr:lt.indola corno un producto no comcr~5J.l 
co:1 ~l cx!c~;or. Pero se. p::csenta de lnrncdiato una dificultad cddentc: 
c:1 m'J:::hcs p.:lÍses en desarrollo, la oferta de mano de obra en el sector 
industri;::l p2rcce singubnncnte m:ls importante que la dern2-.'ld:1 en c1 
r.1:~;no T>.-.n,.,.,·oM~do b 1 f ó · :··"' · · .. ,_.,w.. ....... _so re e en meno, se encuentran vanas causas. 
que co:-:.~r:b:Jyc:l 2 crc2r forzos<::!mente esta situación en los primeros · 
dcccr.ios c!;i desarrollo cc~n6mico. Por Jo tanto, en es!c c.1so irnp6rta:1te, 
r:o cab-~ cJ supuesto de que el precio contable iguole la oferta y la 
dcm.::nd:. El prob1crna se pl~ntca porque la import2.ncia del consumo 
c¡uc b ~conomía tiene guC ::;:nisfaccr, obligada por lo. industria· dc-
yoende clc la magnitud de la fuerza de trabajo industrial. . . ' 

~xistc!1 ciertos categorías de mano de o!Jra respecto de las cuales 
sena ncccs~rw que la oferta y la dcm::mda sc·iguabscn. Tal es sin duda 
e~ ,caso 2::: l?s trJb:-.j~dorcs :on capacidzdcs, calificat!oncs Y. una forma­
Clan o U:J.:llnstruccwn. ~artlculares, por ejemplo los ·directores de fábrica 
y la mano do obra cahflcada en general. La que plantea problemas por­
tJcul~rcs. es la mano de obra "n9 calificada", es decir aquella cuyas 
actmdaacs sólo e>.oge~ un~ formación sencilla y para las cuales cax 
esperar Cjt.:e ~ua_I~uJcr _mdinduo si!"\·a. No se q~icre decir, sin ernb3rgo

1 

C]UC ~ca 1:~~1y fac1l estimar los precios cont<!blcs de las divcrs:Js catcno­
ría: de ::':-1:10 de o~ra caliíicada y muy instruidt1; para clbs bastan u;as 
estlmac:ones nproXJmadas; ya que los insumas de esa fuerza de trabajo 
r:H:l \'Cl rcp:c.scntan -una p:1.rtc stificicnfcmcntc import.1ntc de los.costos 
cor::o pJ:a que las variaciones de sus piccioS contables teno:m canse· 
cucnci::J.s !"C;-Isiblcs en la sclccci6n· de proyectos. · b · . 

La ~uc= de trabajo no calificada, por el controrio, puede ser un in­
sumo ¡;:nportante. Es poco probable que todos los habitantes de un pafs 
en. desarrollo que desean emplearse en la industria vayan a colocerso 
en ella, precisamente po:que tal país· rora vez está en condiciones de 
destinar, teda su producción .al consumo. Por ello, como ya lo hemos 
o!Jserva~o. en este caso no tiene ninguna utilidad el equilibrio de la 
111. 

oferta y de la demanda. Pero sic~prc es posible pregunt::rse .en q':é 
medida el empleo e,-¡ el proyecto ce mano de o't:ra no caluJcaC!a hana 
disminuir la prcducd6n eri otros sec~ores. L1 decisión de ccntratJr trJ.· 
bajado:cs no tendrá, cr. ~e.l1Ct;:;1, un:1 incide:ici:'l sensible en el empleo 
en las otras jndustrias.:. Por consiguiente~ la m:-~:10 d~ obra. v"cr•dri. di-. 

, ' 1 d ' . . ' , .. recta O Üi.dÍICci<linCillC ~lo! i..l ngfi.::u i:tir~ 0 C.l. E:.:C.t~r ~CrCt~!IO ..... C ['.Ocue 

estilnar en fo=o razonable oue d costo para la ccono:nio de h trons­
fcrc:1dz de esos trah:j::dorc; al proyecto es iguJ.l :1 b · p~_n1ida que 
ha.bda eme sooort:lr si todos prcccdicrJn del ~(:ctor zgrícob. • • d 

Véase un caso extremo (que probablemente no se presenta en to a!'t 
uancs): si cada día del año hubicr.l siempre desempleo en la agricul­
tura, se podría suponer que no habría rün.guna baja de la producción . 
En este cnso c1 ingreso social del proyecto no dc¡:cndcri:l en ;"¡~:;::;;uto 
del número de u:.bJi:ldcrcs cmp1cJdo. PC:-o b · cstim:1cló01 cxi~e Ii1.3.s 
habilidad en una situ;ció<J. que s~ produce c0:1 r.nyor frecuencia'", ~uan· 
do p1r lo menos durante una p3.rtc del aúo h .fuerz.:1 de trab:t)O 5e 
l13ce .un tanto. esCJ!'a en la agricu1tura. ·Lo oue se ncccsit:1 cc~ocer eS 
la baja de producción e,-,,¡,"'?.a a ¡necias cdnt.,blcs que resub de la 
rcducci6:1 del núr.;cro de tr~ba.j;,dores af;rÍcobs. En p:inclpio, b baja 
probable de la producción a¡;rkoh debe >cr u_n promedio de .uno serie 
representativa de diferentes culti\'os,- cmpkando p::n:.1 cJda uno de ellos 
el precio contable apropiado. E,·identemcnte este cálculo no es J:!1UY 
fácil, ni siquicr3 en los países fn dcs.:trro1io que G~sponcn de ab·.mdJn­
·tes estadísticas, pero r.o se necesita una estimaci6n muy e:-.ac:ta cü~ndo 
se tr:lto de proyectos industriales. . 
· Este valo:-, dctcrmir.3.do a los p:ccios cont:tbics de b rcducci6_n pro­
medio de la producci6n agrícoJ? por tr~ 1:-.Jj:ldor rc:irado cie ese .. sector~ ~ 
denomina pro?.uctitidr.d 11wrginal co,;~•ble de la fucr:n <1c trabaJO 
(PMCFr). . . · . . . 

. E"istcn muchos países en desarrollo en los que la _I'>ICFT no rcpre>cn· 
tala parte más importante del costo rcil de la mano .de obra. Se Yolor 
puCd.c utili~arsc p:1ra cstim.Jr c.~. in.~rcso. soci~l dcl_T'roy;cto; r-cro lo 
que es prcoso CClnocer es la ut1lld.1e1 soc1Jl. :m oh-<2:1r r. c0_sto rc.~ul· 
t:m!c de que se dcsúne inc\·itablcmcnt~ un;1 p:1rtc Jd inhrc5o _al crn­
sum·a. ?or ra1.oncs no !;krnprc bien comprc7ldid.1s, el empleO t!.~ fnc:zJ 
de tr:th:1jo en la industria oblig~ n b ccnnomÍ;"l .1 un ~onsum_o Jdkior.aL 
En este sentido la rn::1n0 de obra ticr-,e un costo sup1crncn~:mo que debe 
ser tom:\do ·en cuenta. · 

. · la cii[icu1tacl consiste en que b fucrz:l de tr::b:tjo inc1ustriJl no cJli· 
Bcada Tccibc muchas veces un s3brio c¡uc pcrTnite al trabaj:~d0r y a s-:.1 
familia consumir, pese a k.s impuesto~, \:n;.;s bienes (Uyo ;,.-:1l?r rcbJsa. 

: Pocdc haber e:'<ccpciones a este respecto, ~cgún. sc.:m las c"ndiciones en d 
pa!s de que se tr:J.tc. S!! cx:mún:ná cs!J. cucstiól'_l- en el c::.pítu1o Xlll, CUJndo 
r.c. tr.a:c de la cstimaci6n de las tasas de salariY.: s.orebra. 
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consi.~croblc~ente la. P~ICFT, que es el valor de la reducción de la pro­
~uccto~ :Jf:r!cola rc.su1t..1nte de la transfcrcnc;a de ese trJ.bajador a la · 
1ndustno. S1 se otorgara prioridad absoluta a una producción no desi:i­
poda ;:;l consumo~ el consumo total de los asab.riados sería entonces un 
costo que hobriJ. que confrontar con los beneficios generados por el 
proy·x:o (y_ ~0 ~0lo rl consulT!o adirion~l del asalariado, porque su con-··-. 
sur.~o a":c"or desaparece autor.~áticamente·con la pérdida de moduc-
cién aé-r!cola), . l 

U:~ ~jcnplo ~clarará cs::a eucsti6n. Se ha detenr.inádo el valor de la 
producción del proyecto v se ha deducido el valor de los insumes: el 
r.~cuk:.do da ~n milló? de rupi~s. El monto to!al de los salarios paga· 
a~" e~ de 300 000 rup1as. Se esuma que la transferencia de la fuerza de 

. tra~:;Jo de b agriculnua a la industria ha hecho disminuir el valor 
Jc 1..1 producc~6n agríc~la en 50 000 rupias. Se supone que el consumo 
del sector agr1co~a cs.1p:al al valor neto de la producción del mis!11o, 
Y que los osJlan:J.dos consumen }a totalidad de sus ·in,.,.resos (se hace 
a un J;,do al ahorr? privado y al fisco, pll~s no se inte"nta bdar un ejemplo 
a¡~gac .. o. a la rcalJd:id en todos sus detalles, los cua1es scr3.n precisados 
mcls .:lG..:!;:r.~c:). Ahora la situación es la siguiente (evalUando todas bs 
canod:::dcs a precios contables): . 

El proyecto gmera 

De otro modo los asalariados 
h3b:-i::n producido . 

El consumo del sector agríco-o 
. la h<t disminuido en 
Los·as:J.Iariados cons:.imcn 

Rs. 1000000 

Rs.. 50000 

Rs. 50000 
. Rs. 300.000 

(excluidos loscostos 
de mano d.e obra) 

•. ·ó. 

Por cor.siguicnt~, una vez Satisfecho el consumo, queda un excedente 
de /(() 0\;') rupias. Sin embargo, no se p:1cde decir que esté justificodo 
el hecho de restar el total de los salarios del valor neto de la p~oducción 
Jd p:oyecto, ya que los trabajadores consumen unos· productos que 
de otro modo no hobrían. podido consumir. Por lo tanto, su condici6n 
ha mejora.do y ésta es una ventaja que hay que acreditar al proyecto. En 
cambiO, Sl SC pudieran destinar }as 300 000 rupias 2 inversiones ~n prer 
y~ctos s~plc~cntarios, un mayor número de personas podrían ber.cfi­
ClJrse mas adelante con· un consumo increm~nt:~.do. La cuestión está en 
!.abcr si es preferible diferir el consumo de esa manera. 

L1 respuesta depende de la rapidez de crecimiento de la economía 
y de lo qt;e se podría .hacer sifucra po,ible emprender rn:ls proyectos 
d.e ln\'ers:on. Se cxamma:án estos ~spcctos con detalle en el capitulo 
XIII. Empero, lo que hay que prec!Sor desde ahora es que no se reco- . 
mcndará restar d total de los sola ríos del valor neto de '!a producción, 

146 

·~no ;::;hrn:.."1 ~e r.::::z p~~~:-. p ..... ,e .--!~!~rm1n~r r ... ~~. tracción. se rnultiP1iorá 
cl numC'.ro de pc:-sonJS cmpl..::~.:!.ts p,;r un3 ci!:J. inferior a la tJ.SJ de 
s~brio rc31. La ci~:a s: c.knorr'..ir.Jr:i t:¡sa de s.-.!.aria 50mZ.:.ra (rss).3 Cuan­
do .un p3Ís insta"J.L1 u~ sistema de ct·31:J::.:i6:l ¿~ provectos, una de hs 
cuestiones principJ]cs que tiene que rcsoh·er es la m~gr.ltud de ]a tas.a 
de sah:Oo sombra. 

1=~ tnrl~ "'\"::d1~:1ri6n de· proyectos .. tanto públicos com9 prh·ados,. h::!y 
que :ener en cu:ntl las \'::Jriac!or.es d~ l~s t3s3s de sJbrics a· lo la:go 
del ucmpo. En las ccO!lOr:1Í3.S deslrroJ:Jo:>s, los c~prcslrios rn~s pers· 
picaces tic...""tcn en cuenta el C05tO crcci~:1~c de. b LJJ.no de ob:J. )é"U3l· 
mente hay que preguntarse si la tJsa de szlario sc:nbra va a. sub& en 
un poís w desarrollo, pues no ser.a rr.uy prudcnre suponer que perrm· 
nccerá const:!nte. Sin embargo, succd~ -y el fe~ómcno es bJSL1nte 
cómodo- que, a la ·vista de la coyuntura de numerGsos p3Íses c.n dcsarro· 
llo, haya rno~es para pcnsa: que la roioci6~ 2e lÓ tasa de salario 
sombra con la de SJlario red pucd3 perrr..:mecer cJ.s~ cQnstJnte, al rrienos 
dur:mte un decenio aproximadJmcntc. Pero c:1lo de¡)endc del po.ís. El 
punto será examinado más en dctJ:lle cu2ndo se ::-:1:e de la ·es-timaCión 
numérica. ScgurJmente, en ciertos casos1 h2brá. cuc tener en cucn~a 
vJr::lcioncs de b rchci6:1 entre sJhrio tea1 y s:1;rio .sombra. Pero es 
poco probab1e que aqudbs sc:1n lo sufi~icntcmcntc i:nnort:1~tcs como 
para ir.cidir en forma apreciable en bs dc:::i~ioncs de in~crsi6n. f.su es 
una de las complicaciones que los. economistas encorg;idos de e,·aluar 
proyectos pueden permitirse ignor3r. . . 

En .resu;nen: el costo rcsultJr:te d~ ~a Ob1igrtción a· que es ti s.ujct:t 
la economl3, de rescn:ar una p:utc del wgrcso n1 consumo, como rcsul .. 
tado del 3umento del cmp!co, pu'2:de mccilrsc adc::uJ.damentc c\·alu:mdO 
la mono de obra a una determinada tasa de salario sombra, que b nayor 
parte de las veces es una proporción mós o menos constante de la tosa 
de salario real (reYaluada a precios mundiales). Para determinar esta 
tasa de s:tlario sombra hay que estudiar lo que rc=itirían re~liz;~r unas 
inYersioncs nucYas; es preciso prever el crecimiento fÚturo prob.Jb1e de 
b ccono:nb, cstim~r la productiYlcbd ffi:;:";-J:l:1l Jc 1a f~1cr::a de tnh:~jo 
en la agricultur:J.· y determinar b p.:~rte de los in.!::TCSOS dd scc.tof a::::.-íco1a 
y de los salarios que se. destina al consumo. En el capitulo Xlll se 
trat:~rár1 en detalle c5-tas cuqticnes y ~e h:tdn sugerencias rcir:ccto z 
bs dife~entes clases de economías en desarr.:~llo. · ~ 

8.6. EL PROYECTO CONSIDERADO EN' SU C0~1U~-ro: SU V~R SOClAL 

rF.ESENTE 

Una vez eh honda la lista de los ínsu'f::.:< y de los p;Nluctos duronte 
• Se h:~. preferido la e."q>resión ~~~asa Oc s.;;.Lu;\.1 so."l".~ra'' a la Ce .. ta~a de sah.rio 

contable'' p;;.ra señalar b naturaleza par:iccl.1: de este precio cont:~.ble. 
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ios difercn~es años de Yida del proyecto, y después ele establecer los 
prccws cor::ablcs V la taS> de sahrio sombra es pos"bl ¿¡ ¡ d ¿ l be ·. . , 1 e me r e excc-
c~te ~ C$ neftoos sobre los costos en cada año, esto es h utilidad 

soct~l. Entonces se puede obtener un cuadro simplificado an:\looo al 
S!g1_J!er:tc: . · .. .::. 

. ::' 

Miles de ru¡n'as 

SaZcrio 

Año Insumosl Productost 
Totnl de· sombra 1 Utilidad 
sn1miast salario real social 

2 3 4 5 3-2-(4X5) _ 
l 2000 o 
2 2 seo 1 000 0.5 .- 2 500 l 000 
3-17 1 ooo 2 000 

1 500 0.5 -2250 
500 0.5 i50 

1 E·.·:~h.:2dos :a los precios contables (. prcc'os -u-. "'"·les ·: ~ · 
• · • · .J b · · ~ ..... ...... ... ; p.cc.os con!J'Slcs 
c~.m:;<!,..cs .para :enes no· co..-=crcialcs). Los i..~sumos comprenden todos los clc­
rncr.:os sac•o la. rr:Jno de ob:-a no coliificndJ. 

2 
Va1or rcf .. El cccfidcntc qcc sirve para tr.msformar !a t<1sa de sa1a..""io rcJ1 

.b L:l~.l ¿,'= ~J..:::~:-¡o ~o:nbra (colu:nna 5) permite tener en cucn:.a la correccién que 
c:.v c:Jr n:tc'·~ d~.:b·¿o a qu 1 od d , : : ; -· . · e os pr uctos e consumo se compran a precios dife-
:era~s e~ .-::.; prcuos cont::~blc.s .u~aCos en bs colur:~nas 2 y 3. · 

1;-~ columna_ r;nal: qu_e mu~stm l~ utilidad social, tiene que ser re­
du_c:uJ a u~a ... o.a CJha, el 1-·awr socJal presente (vsr), actualizando ]a 

• u::J,dJti social de cadn aüo mediante la adc;cuada tasa de interés. 
_L::. _~dccció~· d: las tasas con\'enientes se guía por dos consideraciones 

p!'i.ncpJ!cs: · · . . · . · 

. i) Cu.1lquicra que sea el valor pre;ente para· b economía de 750 000 
mpi:-!S en tres años, por ejemplo, es jndudablc qnc dicho valor no 
dcpor.de del proye:to estudiado. Si otro proyecto prometiera l~ 
m:sma ':'tthdad SOCial en tres años, ello serfa equivalente a un 
g'cnto l~ua.l ~e dmsas dJSponiblcs para cualquier utilización. 
l or conslgutcnlc, el valor presente debe ser el mismo. En consc­
cocncia, ·la utilidad social fut:<ra debe ser. ac!uali::ada exacfa-

.. m_cm:: de la mi~ma man:cra para_ todos los l'roycctos.- .. · . 
n) S1 7)0 000 rup1as en _tres años equivalen hoy pora la economía 

a 500 CO',) rup1as, y SI un prorccto debe tener un rendimiento 
de ?50 000 rup¡as en _tres aiios Para un gasto presente de 499 000 
nlptas, hay q_ue realizarlo. Esto es lo que se quiere significar 
cuondo se mdica que el valor presente es de 500 OOOrupias. Dicho 
de otra m::t~cra, el mé:.odo de actttali~cicín debe ser tnl qHc. ¡m.z--
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J 
·. . d..on re.c!i::tzrsc tc2or. te~ ?JTVJ!:cws CcnnFaii~i~,.·:; cuire .si cuyo vaior 

s~cia~ prcser.te sea z10sitit:o (y -:h;icaw~l!e éstos). . · 

En el supuesto de·que, por ejemplo,· la tasa de interés contable sea 
de 10% anual y, según las previsiones). d::-ba perm:lr.ccer const:mte, 
en d proyect~ descrito en el ejemplo anterior h.2br:í' q:..1c hacer el cálcu­
io siguiente: 

2 250 750 750 
VSP =- 2 500--'- ---:-1-:-.1.- + (1.1)' + (1.1)' + 

= 4SO aproxÍií!adamente 

' 750 
-r (Ll)" 

Este resultado ;mplica que hay que realizar el.proyecto. 1\luchós otros 
proyectos tcndd.n al. mismo tiempo un vsp posi~h·o. para un~ tJsa ?e 
interés de 10 %; igualmente deben realizarse todos elles. Pero si la usa 
de .10% fuera de ... masi::tdo b:1ja, scrb aceptado un- núr.1cro ·ccrnJsiado 
grande de proyectos! de hecho rrds proycc~cs que los que perr.1i!C ll:·;.::: 
a cabo c1 ahorro del país. Entonces a¡:3.rcccría una bJ1anz.a de p::i~os 
dcficito.ria y una tCndencia a la inflación. Por el contrario, es p~~ib1c 
que b tasa de 10% ~ca demasi:1do ~1~~ 1 caso en el cuJ.l el pe libro consis­
tida en la no utiliz:~ción de la to~Jlidad de lo:; capitJ!es que el,país 
habría estado dispuesto a ahorrar. Ei resultado seria un saldo po;i:ivo 
·de la babn7.i de pagos y un incremento _del excedente de la capJcicbd 
de producción. 

En todo momento existe un niYcl detcrmin:ido de fondos de inver­
sión que los produ~torcs pueden uriliz:u ccn autoriució:-1 del gobierno. 
De una m~mera. idea}, la ta$a de interés ddX!ria ~cr aq~e1l:1 que haga 
precis:~mcnte que ·se. invierta ~icho rr.onto de capita~cs. Los ·ctrcs rr.cd!os 
de racion:H 'los recursos deberían e:nplc:Jrsc únicamente como solucio­
nes temporales.• Si, por ejemplo, la taso de interés fuera bajo y si cada 
empresa del sector público seleccionar~ unos proyectos que le pcnnitan 
obtener, gr.Jci:ls a sus in\'c~sioncs, un YSP lo m:í.s clc.\·JJo pc5-ih1~. b 
tasa de interés no C"--presarb el Yolor rrhti\·o soci3l de b utild.1d pr~ 
scn.te y de la utilidad~ social futura. Estos proyectos cxagcrari~n d d.csco 
que se puede tener de diferir la utilidad sochl. En otras pJlobrJs, ~abría 
una tendencia dcmJsiado fuerte a cstimuhr les proyectos que tH!ncn 
una larga vida ccon6mka. Habría .sido prcfcrib1c Ín\·crtir los P?ir:,lcs 
en pfoyectos con. un rendimiento más r&r:do, cuyos beneficios h:1brían 
permi~do dpidarecnte .I).ucvas inYcrsioncs y. por consiguien.tc, hal:.rbn 
€1:_cjorad?• en su con~unto, b.s caractc~Ís!icJs del ~on~·:mo. · 

' Las distí~tas modalidades de ~te udon.Jmiento a corto plazo se e:aminuin 
en cl c2pítulO XIV. 
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Los des regios que se acaban de formular permiten determinar si la 
tasa de íatcrés COI!tab!c (nc) se ha estimado de manera correcta. Aun­

. que· aquí termina la cxposició;, de los principios generales _de la c\·a· 
luadón de proyectos, es con\'cnicntc añadir tres observaciones: 

J.' No hav ;,oti,•o para que la t:!;a de. interés contable sea constante 
como se ha"supuesto -en cl.ejemplo anterior; se puede suponer con fre: 
cucnci:l que c_.s aproximadamente constante. Empero, a ycccs debería 
nriar de modo considerable de un año a otro. Una tmidad de utilidad 
social. podría valer el año próximo el 90 Só de una unidad de utili­
dad del presente año, en t:!nto qce una unidad de ut'Jidad al cabo de 
dos años podria valer el 95 % de una unidad del ai\o próximo (y, por 
lo tanto, el 85.5 % de una unidad de utilidad del presente año). Si 
bien resulta molesto tener que pedir a las diferentes empresas públicas 
y a _los d~·:crsos departamentos ministeriales que realicen este tipo 
comp!i::::1do de actualización, en·ciertos casos eVo puede $CI muy desea­
ble. Este a!~pccto volverá a_ cr.amínarse brevemente en el capítulo XIV. 

2. Se ha dicho anteriormente. que la tasa de interés no debe ser 
tan alta que el ahorro disponible supere a las inversiones. Pero también 
hay que e\-itnr que sea demasiado boja. En primer término, no debe ser 

. in ferio: a b taóa a la que el país podría presta: capitales al extranjero: 
sc~ía Ü1;Jtíl.realiz.ar un proyecto de in,·crsloncs si el país puede obtener· 
más ventájas colocando los respectivos capitales en la Bolsa de Nueva 
Yo:k. En 5<'¡;undo lugar, puede ser preferible en realidad uillizar para 
fin:!nciJr .aumentos de consumo una parte de los capitales que podrían 
ser invertidos.· 

En definitiva, cualquier país tiene derecho a esperar hallarse en una 
si:u2.ciórt' semejante, en la que pueda invertir cuanto sea ncccs~nio en 
bienes de capital, sin considerar una desviación inoportuna de recur­
sos b úbli¡;oción de proveer al consumo de los afortunados que C'Jen­
tan con empleos regcbres. La tasa de interés contable 5<'rá igunl a la 

·tasa de interés del consumo y 1as inversiones serán inferiores al ahorro 
máximo posible. Pero cabe estimar que esta situación es poco probable 
en un futuro próximo en la mayoría de los países en desarrollo. · · · 

3. Hay que señalar, por último, que los principios expuestos en este· 
capítulo se basan en varias hip6tesis simplificadoras. Cuando clbs se 
verifican mós o menos, es más fácil analizar un proyecto confonnc a los 
principios enunciados. Tal ocurre, en particular, cuando se pueden dcs-­
de:lar lOs efectos indirectos sobre el consumo y la: producci6n en oi.ros 
sectores de ]a economía. Es uníl situaci6n con muChas probabilidades 
~e producirse cuando los principales insumas y productos del proyecto, 
opartc de la mano de obra, son bienes comerciales; éste es muy fre· 
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. cucritemcntc c1 c:1so de proyectos inUu~üi~~i~;, .¿.,;. l01 :-... .:!~:..:.de. !es q:uc son­
sometido; al análisis. Pero talos efectos, al mismo tiempo que otros que 
han sido desdeñados igualmente, puede..-,. ser a •cecs bstante impar· 
tan tes. 

- .. 
Se ha tratado en este capímlo de la decisión ¿e realizar o no-un pro­

yecto, presentado en una forma dctcrminilda. Pero es frccuc.Jte que 
haya l.L.'""l cierto número de proyectos comp2rat.l~s entre los cuales se 
puede clebir, es decir diferentes :n.2ñcras de fabric.2r el mismo producto. 
Entonces hay que dctcnninar el vsr para cada proposición y optar por 
aquella que tiene un vsr más alto. Como se ha indioado en la sección 
5.6, muchas veces existe una variedad considcr>blc de posibles seleccio­
nes, pero el cálculo detallado del· costo-beneficio sólo se l!e,;ará a cabo 
para un peq"...leño nú:ncro de proyectos. . . · · . 

Aun ~n el cJso de que los diferc:ues rr.étodos de fabricar u:1 prod~cto 
-por CJcmplo la tela de algodón- no se excluyan entre sí, hay pocas 
probabilidades de que \·arios de ellos prcsente.'1 un \'SP positivo. l.:!. 
aistencia de este último indica que el proyecto debe ser re.liizado. 
¿Qué conclusión sacar si unos métodos de capital intensivo tienen un 
vsP positivo, en tanto que otro método con mc..."loS intensidad. de.cJpilll 
tiene un YSP más alto por unidad de producción progmrr.Jda? Es e\-i• 
dente que en tal caso se puede obtener un \'SP superior utilizando . 
métodos menos capitalizados; pcr consiguiente, los cilculos no deben 
llevar a que se adopte otro proyecto con más intensidad de capital. Tal 
po_dría ocurrir si la TIC se fijara a un nh·cl dcmo.siado bJjo,- de rnJnera 
que los proyectos que Ílo dcbcrí.:!n ser emprendidos: aparezcan de tc-d_os 
modos aceptables. Pero si no ha sido así, es porgue el precio cont>ble 
de las telas de algodón ha sido demasiado alto. En realidad, el valor 
social presente de la producción, scg1Í>i el 11lejor n:itodo, sería bien pe· 
queño, apenas positivo. En caso de exportación de estas telas, el precio 
contable equivale· al ingreso de cxport4ción marginal. El precio_ puede 
ser reducido produciendo y e>.:portando m:ls, en cuyo caso sólo un mé· 
todo seria bueno. Operando anticipadamente, cabe disminuir el .pr~-cio 
contable hasta que un solo método resulte aceptable. 

Puede esperarse que en una industóa como el tciido del algodón, ·: · '" ,., · · 
unas fábricas diferentes tengan posibilidades y resultados de fabricación 
muy semejantes. Cabe utilizar los métodos de anilisis costo-beneficio 
yil dt::;critos pam decidir sobre el tipo de prt.or..l:'t.limicnto que se utilizará. 
Qt:.:·.dJ. por determinar la cant!dad de td~ ñe. :1~g·:~d6n lJU~ se ,.;;ya a 
fabricar. El razonamiento anterior prucb.1 que la producción Jebe plani· 
fi~rsc de-modo que el precio contable esté en el nivel justo para dar 
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un i.·Sp oositivo cqn el mejor método de.urodt:cdón. P')r ccm'::g-.~:~:--:~~. 
pueden • utiliz:Jrsc las normas de eost0"bencficio para proponer, por 
ejemplo, hasta dónde se clc;·ará el volumen de ·la parte de cxnortación 
de una categoría determinada de productos.' • 

. Otro dcri·.:ado ele lo:; razon~:nicntos cxpuestqs rn el presente capí-
tulo es la serie de regias relativas a la e.>..-plotJci6n de los proyectos 
adopto dos. Se ha visto qué prinCipios ~obieman el cálculo de la utilidad 
social. Es preciso, evidentemente, que ]os proyectos funcione.., de ma­
nera que rir:dan cada año una utilidad social lo más alta posible. Si los 
precios contables resultan diferentes de lo que se había previsto, se 
puede af:o:1!ar es!c cambio de condiciones en el marco mínino de ]a 

. explotación del proyecto. Se pueden equipr los camiones con neumá­
ticos de cJucho artificial. en lugar de nat;,ral, remplazar· partes de la 
cadena de fabricación con OtrOs de nuevos diseño, en·contrar medios 
de eco:1cm!zar fuerza de trabajo si la tasa de salarios sombra es más 
alta que lo previSto. 
D~ !~ :!~'.~~O! p:.1edcn deducirse reglas que permitan determinar el 

momento en que .hay que detener la explotación del proyecto, o bie:1 
de!echar ~cter;::~.inadas partes de las inst2.la~iones. IndudJblcmcnre 
bab'á c¡~c suspender la exp:ctoción del proyecto si la utilidad social ha 
caído a cero y si \'a a seguir siendo negativa. Incluso. habría que s;,s­
rcnd>::r la cxplotJción antes de ese momento, ya que determinadas pa::tcs . 
d.'! la fáb;:ica pueden tc~er un valor s~fidentementc cler2do como ma-. 
tcrial de ~cgunda· mano o chat:1rra como para que continuar ]a opc­
r.JciÓn p;;:-c:zca_ una f'inversi6a" demasiado costosa: En principio, los 
cllculos habrán de ser frecuentes para comprobar si la explotación del 
proyecto debe continuar. · 

Probo~;lcm""te es más fácil hacer cálculos de cost0"bcneficio ·para la 
__ ,_....,¡.f¡'coci/,n rJ,... 1~.;: ;,.,,.., ... ,.; ........... '" .. ...;l: ... - ... .J"' ,.,roa·,-,. contabl" que tener Vldu " . Y•- él-.·-- ...... .... ~ ... ,..u .......... ~.UU .. •.l-U\..4\J r ........ v:> ! 1..-l¡ • 

en cxp1ot?ciÓil día tras día o año tras año un· proyec~o sujeto a los mis. 
mas precios. Incluso en este caso puede ser útil conocer las reglas que 
deben ap¡icor"><!. Es factible que, a veces, las modificaciones de la explo­
tación de un proyecto causen gastos comparables a los requeridos para 
la realización de nuevos proyectos y plonteen, por lo tanto, problem;.s 
igt:alrr:ente importantes. 

8.8. REsUMEN 

En este capítulo se ha tratado de justificar las reglas cuyos elementos 

a Pnra que la~ cosa~ ocurran do- manera complct::~:ncntc satisf:Íctor.ia, e-s prrci<;o. 
excluir mi a posibiliJad (tc6rica)." asumiendo la hipótesis que el precio CC!ttt •• r.?c 
Jd producto disminuye a medida que la cantidad cxporte.-ln a:.Hti.Cnffl. lnduso 
si el precio real de los productos exportados desdende cuando Ja c.mtidad CJ,:por· 
tada aumenta, puede prod"ucine l.a sigu~cntc situación ext:cpcional (aunque es 

)52 

¡ c.seno2..1cs sz bdicawn e:1 ~!! ,r:rpf~ ... Üo -:,7!!. E~· k:::;_::; que se preocupa 
sobre todo por el sector p.út-.1ic:\ y ~:;u::! ~~3 prcp:rrJdo pa:-a hacer a un 
~ado los problcffi:ts \'inc'Jlcú.bs a bs cco:1om!as d~ cscal2, pt.:cdc plSlt 
directa:ncntc a los C;1pStulos XJI a XlV, en los que se c.~:.min<m métodos 
m.:c pueden servir r;J.ra detcrmin:ir i1:Jml~íicJ"i":1C.iltC. los di\"crsos precios 
~clltJb:es cuyo emPleo se ha sugerido .. Pc:o l::.s cuestiones _que se han ..... ~,.,. .. .,~ 
hecho a un bdo hasta .ohora pueden ser muy importantes. Algunas ·· · ·'" . 
de c1!:ls· se exJminarán en los c11p:r-..úos íh., X_ y Xl, antes de que se 
aborden los problc.."TIJS más prácticos de b estimJcion. 

.. •: 

muy~ prob:able): & un detaminado nivel de ~ad.:mes, un nuc::·,:, !-..mi.~tD 
de ést.:s hará subir el precio contable (que es >guol al m¡;=o marpn:U). 
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Capitulo 1 

BASE CONCÉPTUAL DEL ANALISIS DE BENEFICIOS 
Y COSTOS SOCIALES 

1.1 LA SELECCIÓN DE PROYECTOS Y LA PLAI'IFJCACIÓS NACJOSAL 

Para un empresario comercial privado: la selección de. un pro\·ecto no 
ofrece óemasiad:lS complicaciones. _§i ~ce ~~' oh.j"liYo~. lo qte 

pare:é"e ser una hipótesis razonable, todo lo que tiene qut: hacer és verificar qu¿ 
~. proyectos sat1sfacen mejor esos objetivos; En cambio, p:.1ra un pl::mificadcr. 

lá""situac!On es afgo más compleja, pues, al escoger proyectos. tiene que verifiC .. u 
· cu:iles satisfacen mejor los intcr\!scs y obictivos de 13:_.r:p.~ión. Sus objetivoS 

- Peisan;tles son bastante secundarios; lo que ha de escoger esTO que Se:1 mejcir·· 
para la sociedad. Esto se presenta complejo, no sólo porque los· intcr~scs 

.. ri~cionales no son fáciles de definir, sino también porque puede ser di\·ersa: l'a 
·inte'rpretación que de esos Intereses hag;n planificadores diferentes. Si diferentes 

lar· lCado!"cS persiguen obj~tivo_s nacionales diferentes, el resultado puede ser 
poco satisf~ctono, y 1asta pod[i:l ser dCsastroso. 

El motivo principal por el cual se practica el 2nálisis de benef:cios y costos 
.s ... o..ciales en Ia selección de un proyecto, es el de examin:tr cs!a sck .. :ciún a Il. 
luz de un sistema coherente de objetivos generales de política nacional. La 
preferencia dada a un proyecto sobre otro ha de considerarse dentro del rr.arco 
de su repercusión nacional total, y ésta ha de evaluarse de acuerdo con uó 
sistema coherente y apropiado de objetivos. 

El evitar una separación completa entre lil...$]~~ción de proyeCtas _y _!á__' 
planj6cacj6n nacional. es uno de Jos motivos pririci¡>ak.s p:1ra practicar el 
Úf.iálisis de beneficios y cOStO! soci:Jlcs4 C!..~a~1do s: dig-e ur. proyecto c~m p;cfe--­
ICDCfa a otro, la selección tiene conse.cueuci:ts que influyen ~emplev, Ia ... 
prOt!ucción, el consumo, el ahorro, los ingresos de di vi< s. la distribl!tión.Jicl 
fnercso, y Otros nspccros que intcrc,:.m a os objetivos n;.tc:ionalc:s. El ·au:ilisis 
é!e beneficios y costos sociales tiene la finalidad-de ver si eso> con<:ecuencias, 

'· COfl~i.-fcnlda.:. conjunta:nenlc, son conveniente~ a lá lu7. d1· los ohi.l;.tint:> de la 
' ~-:·:--. ,-- ._ -- . . 
, ph:Hhcncwn n:.1c:ronnL · 
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¡:; PAUTAS l'M~A tA [VALt:ACIÓN DE PROYECTOS <;E CU:"iCU'lUAL DEL ANÁLlSIS DE OENU'ICJU~ Y t USIOS Y:tf..''l\ll \. ---·-- --· ,--

1.2 DIFER!:,,_.AS Ftl:o-:DA:'I.fE1\.'T:\LES lS"iRE 1.0!' CÁLCULOS COi\1TRCJALES Y CL _t.Qsfos )',-posiblemente, entre difl.!n.:ntcs ¡:cncr~cio!~~; o se~ que· h. cnm· 
AY.ÁLISIS DE DD:EFICIOS Y COSTOS SO·:-'iAU:~ parí!r cl._!:._~.jpr eJe Jos bcn_cil~~i91_de. hoYCor.-cld;Jos b,:oa·~·i;· .. :ic.· ... cn5_~ P.QI .. ':~,:n_ir. -

. ·--:-- ·- -·---~-- -· ----
• ; .• ~:·· ~"-o. Ul}~)irm:l _con.lcrcial_:~c· enfr~r_l.ta -~q!l.J'rl~c.ios dc_~Cl.Lrl!Lo:J_Q_gs (o_ con la~ con- Así pues, el ~~:¿_stc entre b adopción de ds;.i~:_lgj_ c;o_mef.fi~k.s .y 1a 

dicio;c_s_d~~j_la~'d~m:!nda) ')· 'n'o' ti~ryLP~ra qué ocup;!rsc de b _cu-t.:stió·n~ · pbnificaci~n de proyectos por cuenta tic b na'ción es sencilb, pero importanh!::.: · ... ::.:~.:.:: 
G~loqce r..:prcscl'zian c~~~r~~¡;;-p:!r~! b tot_~~-~d de ·~~-~~e~?~- si dc.iCr~;l(n-adO L3. úllima-p::m:c:crí;r ser por_IO común una tarea mucho m;1s éO-n~plcja qu~ b 

. }~Oui). sC -.·ende :1 un chelín el p:.:n. o si dctcrmin~da n1:1rc:1 de cigarrillos se vende primera; y bs técnic:.l~ utiii7nd~s e-n 13 !Jrimcra podrbr. no scn·ir p:1ra la últin:1. 
a dos chelines la cajcti!li, d fabric:t:-:te d.: j:1hón o de cig:urillos obticric de i:sto El pro<;cdimicnto 9c1 :ln:1Jisis de beneficies v costos socialc.s.se~~nta r_:.~s-:LS1:. 
cien.1 información clara. En car.ü:·;O, p:tr:t un pbnifi~1.dor esta infOrmación ·es mente a sistematizar los complejos problcm;1s de. l.:! p!Jnili~il·ión 9 .. ~-r~-~~~E!_o¿ 
realmente muy ambigua, y tendrá qtic ca!ar más a fondo para evcíiguar qué dillc eJ puntO de vista de lJ SOCledad O de b nación. . 
sig~ifican esos precios. ¿Tiene ~n cuent:.t el Precio de los cigarrillos la mayor 
probabilidad de que los fumadores contraigan u<Ja enfennedad del corazón 
~er? ¿ CÜnsidc:-a·el precio del jabón los beneficios que otrqs reclOcn de 
qu-:: 1a gente: lo t:.SC', por cjnnplo, el menor riesgo d..:;..J?I.QP..;Jr:~ción dt: cr:fcnt:c-_ 
d.1dcs o 1:l \'t:nt:!ja de no téner que vi;1j:1r en cornp~ilía d12_ pas.::1jeros suCios? 

·Para un cmprcs:uio comercial cst:~s prcgunias pt:cdcn tener el Jntcr~s de un 
emr:::enimic!ltO, pero para un pl2.ni!icJ.Jor di.! proyectos del sector público son 
PE~ntas fl..:;-;d3.:0Cntales aue d~bc:n i:.fiujr en sus decisiones. · 

Por la .natur~de12 mism::!. de s:.1 tro.b:1jo: un empresario comercial puede 
restringir sus refie;r-.iones.a. una gama b:J.stante limitada de efectos, pero el que 

. ha de planiñcar para el país debe adoptar necesariamente una perspectiva más 
:1mplia. Esta idea es bastante clara, pero se olvida a rn!:nudo cuando se contra­
ponen b . .s decisiones· rápidas .y prc~isas de los .c':flprcsarios privados con las 
ope¡aciOnes algo· lentas y trJbJjosas de la evaiu:1ción de p~oyectos púbiicos. 
En realidad, las dos tareas no soD co:npa·r;,bles. 

Esto no quiere decir que la multiplicidad:de objetivos sea característica 
excl~siva de b evaluación de proyectos públicos. La mayor parte _de los agentes 
económicos ;e proponen muchos objetivos. Un empresario podrá. tratar ~? .. 
que- aumenten sus utilidades, pero también puede intcrcsarlc ocupar una ~ 
posición ·promine:'!te y tenci un gran volumen .de ventas. Un trabajador puede . 
que quiera ganar m:\s, pero acaso también desee m:\s tiempo libre. Aunque la . 
consideración de estos diferentes ol:-jétivos supone problemas, es probable que 
la tarea resulte m¿cho más compleja para un planificador que ha de buscar una 
transacción aceptabie entre los diversos y divergentes objetivos y metas de la 
planificación nacionaL C9mo la n2ción es un agregado de grupos diversos con 

. intereseS diferentes, p_uede ser que cstOSóójetivo_s cstcn en grave pugna unos 
·cc'!_9.UJl.S. El problema de la multiplicidad-de objetivos de d1versos t1pos no se 
Pu':dr: descartar a la ligcr~. y el análisis de beneficios y costos socia~c!:: ~ . 
encararse con él. 

1.3 p AR.I.MITROS NACIO~ALES 

Es import::mt:: advertir que, a los fines de elegir entre proyectos, no es 
suficiente conocer-todas las repercusiones que lo que se clij:t ha de tener sohrc 

.-todas bs mngnitudes económicas y soci:~les, ya que el planificador debe pos;:rr 
iamhiéll..:J.l¡::ún método para evaluar rsta rcpcrctJsió!1 ~otal. Sup~~ngan1cs q1iC el 

-elegir el proyecto .A.. en \'CZ del provecto B sntr<.!ña UPJ p~rdidJ. de consumo Por 
valor de ·un millón de dói:lres en este :!:lo, ¡;quC ·pc~rl1it(r:i ~)St~n-:r u-n Consur;lO. 
adicional por valor de 1.~ üfill0ncs de dólares el af1c próximo.¿ Vak b p·:n1 
hacer esto? No se trata de determinar hechOs, sino de obtener valores p:: r:t . 
evaluar los hcch·o-s: Si se utiliza una tasa de interés del 5~{ p . .:tra· ach!3lizar el. 
L"onc:,,mo futuro, scr:i mejor escoger A~; pero~ será mejor a un:1 t:1s:1 ·a~I 15~~: 
~.!l.Q}~ es el punto' de cqt!ipJ.ración. ~a s::-lccción de la t_~s_;_{,;td~~~.l:gl_;t .. 9~-~fJ_•.;~U­
~ ~s un problema gu'c ha ·Q;: enft~J~I-n.o só!C?_~~~-r.l_9_~flc:!dor d~_~I:~~: 
t_2~ sino todos Jos que lrílb.lj"'n en r·•lrs torcas. Por' lo tanto, es una cu~stión d:: 
pol\tica r.acion:ll, y no seria lógico esperar que el rvaluodor de proyectos 
públicos pueda decidir por sí mismo respecto a la tasa de o.ctuJ.!izaciónl. La 
~~ dc_~li.zu.ción constituye, P,Ucs. un J?.~r_:\_I!I~if0_~.:l_cion_01_ 

Existen nsimismo otros tipos de parámetros nacionales. Todo proyecto 
influirá en el empleo y en las remuneraciones. Puede ser importante que cada 
evaluador de proyectos sepa qué _m:.a.p~ión-dc los sabrios se C'Qnstimc y _q!!_é_ 
pronorción c:c ahorro; y, del mismo modo, si_existe una rc-s:.~r'Q_qS."&~m~~in 

,. cmpko de donde puedJ. obtenerse mano de obra n.Q-~.~l.i[ic2.da...sin _te-_1.1._e_r_gue · 
. feducir el empleo en otr6s luP es. Estos sÓn ::tsuntos respt .. cto a los Cuales JOS 

e dctcnti ... ndos P"O)'C"'!CS _.,,...J,. .. q··· no t'"·v"'n inf'"'lrfl1"-i"'n .... J., .a J • ... ;-'~- ... u~ .• -... ._.-~~---'l.:~· 

dircct;:L Adcmás
1 

las mismas informaciones pucdl'n ser de interés para 'difercrúcs 
~1dorcs, lo cufil es un argumento en favor de reunir. ccntr~lmentc: la · 
información y comunic~rla a los evnluad·.::~t;S ~-ic prc·~·c.ctos. Tales m:-:~:1itudes 
~n ~i-<kFm-s-3--00-fiiD-p.ut~;¡>!tto:>. rlacio.nalc~. -------... 

Incluso l¡¡_¿cle¡;ción de '!!!_a tasa <k_interés para actualizar l!JS N:~~~ 
· s.o.üaJ;s futuros, nflcja una determinada. transacción ;ntre los mtercses en 

confi¡cto de gcu.eradone:: difere~te5. l.!..a.ra vna fi~~- cor:nudal, i~s _ta~~-~L·· 
int;I._és pueden =~~r S~{I1.P.k-n'~ente I_as tasas a 1~ qut;: pu_~~Q.~~jr,_r o :r-:dtr 
P.ré:;tar:Jas. En cambio. para un plan:ficador, l;is t8.s.:ts d~ ill.tü..l.:S dcb<:~ m~ 
S"i.r.!!..~. tL~.J;.rc.c.". ~;miento P10:- d_i_~tdbui! i?~:efi.do~ y_co~~~~ entr~ dí_f~~~.!l~.3 \ 

·. Por lo tanto, el sistcm:l de parámetros r.acion.alc:s no tier.e q_ue ver única· 
:~.!!k c~i:Jlóos ·de valor y objetfvo~ci::mtJ~s. -~!!Q.J~hién c.on llnil infor­
rn~ción sis~tmática. sobre hc:hos que son di! interés p:ua tod.:s (o p:ua muchas) 
r- --- --

a·E ni·,.d ~a..:ion::~.l se dcsisna. romo el OCl' (On;;~nismo Centro.! de PlanirlC:lción). 
& .. :Hnir.amo:: il> f!.'nción dci OCJ? en l<l Tercer:.\ P';¡;lfe. 'i-'i~:Jse en p:1rticul:1r c:l c;¡p!(ulo J l. 

., ____ .... 
... ..,. .. >!; - ~·-- ~-.......... _. __ ·-- --~-a-•OM ~-· .. -------····-··-·- ,.. __ • ...,. --------.-..- .. - ... ~-------·••••·-·----··-------·------·--····------~--- -·· 
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_t.::.:_<~s Jo selección de proyectos. lhy dlculos .que el ev~luador de proyectos esencia de un sistema a fin de estar en condiciones do analizar de manera 
dcb~ h:1ccr por si m1smo (por cjcmj)!o, el volumen de producción de una planta precisa: los procedimientos .r:.dccH3.dos para la formulación y evaluación de-
determinada dentro del proyecto), pcro.hay otros que no se le puede pedir en ·i proyectos. A base dci razonamiento que queda. expuest0 m:~s arri.b::t. parece 
forma justificida que l9s haga. necesario contar con corrientes de información que fiuyán en varias din:ccion¿s. 

• .. ... La eficacia del análisis de beneficios y costos sociales depende en gran 
p3rt!: de la nllncra como se deriv,:n y se utilicen los par::ímetros n::J.cionaks: 
:!:u la ~unda Pai'ie dr: estas Pam2s se exa!ninar¿ la utiiización de p.lrámctiOS 
nJ.cionaks; su derivación se investigo.fi en l<J. Tercera Parte. 

1.4 StGSIFICACIÓS DEL ASÁL!S!S DE BESEF!CIOS Y COSTOS SOCiALES 

En el capítulo 2 se. examina b incapacidad de la rentabilidad comercial 
p:ua reflej.:1r los logros nacionales. Act;.;alm~n:e es bastante cotnún rcchaz.ai fa 
rcn~ab:iidJ.d co:n~rciai .como base p2r:1 l3s d-=cisioncs de . bnificnción, pero 
_!!lb dej3. una brecha, b que a a.: ca mJ.r el ~nilisis de beneficios y costos 
so.:-i3!es. En primer lugar, éste h: d~ rro;~0rciOnJr una base- de evaluación 
SSñmistrzndo precios que sca;-ad ... ~cuados _p:.!r:l los cilculos sociales ("precios . 
jE_~nta", en opOS!Cion a los orccios de m::-rc:.~do). En segundo· Jugar, tic¡;e que 
.~-..Tr p:1ra super;1r la s;mph: adop..:ión Oc "dcc.:isio'nes por casos ¡:JJ.r~icciJrcs. u~ 

evaluador .de proyectos podri4 jusrilicar p:-2-ciJcamenie cu3.lqu1er proyecto si 
adopta las hipótesis adecuadas, por ejemplo, ·r.c.s.pccto a las tasas de interés, los 
h:íbitos de consumo o el valor de los inf!resos de divisas. S1 no se exige de ~s · 
é\·iiuadóre"s d:: proyectos que tiiíTic~n t;"~-~-~~ili·m:l dado de parámetros y Valores 
sociales, pDedc ocurrir que la parcialid:1d·se constitt:ya en un factor importante 

. de la selección de proyectos (Jo que signific:trb abrir la puerta al caos). 

Co"nvie:1e recordar que ~l análisis de beneficios v costos soCiales no es una 
técnic2. sino un enfoque. Lo oue ¡)rooorcionaesun m2.rco racion¡1! p:u~ la selccciOn 
~·ectos, consjJtuJdo por los obje_tivos y valores nacionales. Los.. proyectos 
se juzgan a la luz de su iepéfcusion prccis~ sobre!:"! economía, y esta rcpcrct:S!On 

-~·.::.::.::T""UtJJli.1TiffiÓ-~tros qu~ rc'l~ metas nacionales, objetivos sociaies 
y hechos gloha!cs. Esto se a de considerar nO sólo p:ua la evaluación de 
proyectos dados, sino para la formulación de otros ñt:evos y _la ejecución de lo_s 
e; u e se ha van escogido. Hay siempre un número _muy grande de elementos que 
Se puede-n ~·ariar en la formulación Gc proyectos nucv~'s; ·de la ori~ntación· 
proporcionada por el análi~is de beneficios y costos· ~ocia les depended saber 
C:J¿ics de elles so:i irTI;Jortañtcs )·dignOs de te:1crse en cuenta. Dd mi$rnO modo, 
en la ejecución hay siempre pcqlic.ñas op:ioncs entre variantes qu~ no están 
plenamente especificadas en el plan y que quedan al juicio de Jos ejecutores, 
para lo cual será una ayuda tener una idea clara de Jos beneficios y costos 
sociales que ellas entrañan. 

!.5 EL MARCO ll<STITUC!ONAL 

El rnccani:;mo in:.tilucionnl para. la adopción de dccisionc~ ofici:t1es tmde 
"s.er bast11nte compkjo·. Lo examinaremos con algunos pormenores tp 1~ Tc;ccra 
Parte:. Sin e:nb~rgo, para el objeto de este capitulo, e~ impc.r!gnt~ w.pta~ la 

-El gráfico l ofrece una representación sencilla del marco básico . 
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Los evaluadores de proyectos los evalúan~ baSe de infor~~ci-ól1. concrera· 
sobre los_ mismos y sobr~ los parámetros uacionnks. Estos p:!rárriéÓ:·os n:tcio· 
nalcs comprenden: 1) parámetros d:: valor (r:0mo b !1~:1. soci::tl rk ~:f""~·~:iJiz.::::!6:: v . . --------~ . 
)9Z factores de distribución regional)l, que denominaremos tambi.::n .. [;!~\o-reS 
nacJOaa.lcs Oc ronderación .. ; y 2) paráme!ros fácticos (comn b p!"op ...... Sj/!iJ 

~~1 ~~r público~ r3~ir 5! _!E pro;_;,.,:.~:_-;~~:-r,_:.~rlD.:!l d~J s~Q!" ptiudo-.;.... 
t::!'.":_:rt¡-:-)>. Er. la s.~~unda ¡';:¡;{¡; de C$L1'~ r .l. ~ .. i!iS s.:; '~L:.! pil u Lm ¡ 'J~: pro .. ~~c¡ ú~ [:¡¡ki. 

qüc d evaluador de proyectos ha de seguir al utiliz.ar·la información fáclica 
respecto a· proyectos._ Sin embargo, como ya lo hemos. mencionado, la selección 

1 \'¿.;!s!.! d capitulo J. 
) V.f,·u:·-~ .. ~~ Cll es;:>cci.z.l lm cap1tulos ll y 12. 



16 ·---
·de p~rá:n~tros 
como tal. 

PAÚTA!; rA~ LA [\'ALUACIÓ!': DE P:tOYEC.. 

nacionales no entrase en In csferJ. del evaluadOr de proyectos 
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fácticos y ios diversos v.alor:::s posibles de cad~ factor n:..~.cional u~ pondl.!ración~ 
Esto es necesario para ahorrar el tiempo limitado del formulador de proyectos 

El OCP tendrá alguna idea de lo~ parámetros nacionales fócticos. basada 
~os~ que suministre un i)bn nacion:J.t bien formulado! ·ya.quct.1i'CS 
E_~i.ros n:prt:s~ntan C::!r:J.ctcris~:c~s b:lsicJ.s de la confir:uración del dcsarroilo. 
dd p:!.~ .. y Son r:eccsirio:; como ·ñ:cctrá-de toq\!~ ..g·;-n·;-;;r o:1ra la cohcrcnciadc 
los pio"es de Ccsarroilo de los di,·crsos sectores de la economía. Sin embtirgo, 
Ju:> p:.ir:imcrros. de val~")r,_quc_Il~ll~~i:!iJ_~I}.l~i~i<? .. ~~i~_o, no se pu~dcn dcrivnr .con 
facilidad ni siquiera dd mejor de los planes nacionales .que exista en el 
r:wm.:nto'. A b brgJ, puede se; que el OCP esté en condiciones de informa.r 
a los formubdores Y- cvJ.lu:J.dorcs de proyc~tos en cu3.nto a los v:J.iores de los 
¡:~r;i:n::tros n::.cionalcs que h:1y2:1 escogido los ór¡;anos rectores de la cco:1om~;::; 
¡;ero, por motivos que s~.: aci.:H3.!1 <-'n el c~pítulo 12, no creemos que esto sea 
posible por ahora. Lo que se pre'é en vez de ello es que el OCP sólo ~omunigue 

. mediante una selección racional entre el número infinito de posibles proyectos 
y variantes·de proyCctos que, en principio, pudiCran co:-:sid.:rars;;. Es evidc-nt~ 

~:.:e: los formulad?rcs y cv_:._l_u~1_4oL.c_L<k.:P.I_C?Y~~.t_os_~~- i!cgadn a nin~una parte 
Sin lene ;~it!!.ln:.i. id".':il ÚC Ta ~jH~'C.:\.-;~'1! y e; üH.kri J~ J.¡:z.i_ÚÍi1Ud (n: 10S p:-~r.Jn1Ctf0S -
·que los autoridad:::s po!itk;S consid:::ran de i:l.1pÜii3nei~-ñJclor~.Jl. Así pue-s, 
lo qul.! visu:.t!iz:Jmos es un di;llogo entre J~~-~--\.-f:~·;·¡,¡;·r;,-ub.dores de 

-proyectos. A medida que se cstrec.han gradu~dmcntc las 1;~mJ.s d...: l\1s v:dores (k 
-!os pa.rjmetros .nacionJ.!cs, la cvalu:~.ción de los proycc!-Us h.nmubJo.> put.:Jc 
reveiar algún \·icio en la formubción. por ciemplo, una t~~ndL·nci:l a l!:i!i:.:r t:n 

. exceso d~ cqu1po J!npOrtJ.do o dem::::siad¿ Poco del f:ict6r 1!;;1no d~ t~b-;;¡~··~·:¡f; 
·¡o"SCva1UadofcS d.c-bcn sCilálar cstd'~~t-tOcCs TI1 ñTcn-élüñ-J,: los-.-ft1r:~·; L1f¡¡c!~.~7~.·s. • 
Una manera de fcprcsentárselo es mediante flechas de inform;.tción q t:t: v:¡y,:~:l 

:1 los .ev:!.hl~dor:::. d~ Qrovectos iC's v3.!or-cs ,_;., los par:i~r~~?-~ __ ñacion:lics. que·· 
s•.:3.n C:? ca.r3.·:-ter J:.:.cuco. Par3. d fcturo i;unediato, J.qucllos que sca:1 d::: caró.ct!!r 
ético h.:1n de s:::; cOi:~!u~rJ.dos como :!"!cóg:1i t as por ios formu!Jdor-es y cv;I!J "J.dor~s 
d:: proyectos. El cvílft.:ador de proyectos cfectuJ.rá un an3lisis cmolrico d:: Jos 
provectos a b.1se de una ·ga.i:13. d~: y-:~ lores d~_cstos b_c_tor..c:s. n'l--;:;~;Jj:Sd; 
ponder2ción, y presentad este ar::Uisis a! OCP. Se identificarán -J~s v:dores de 
los factores nacionales de pond::rJ.ción que: rc~c~tcn difcrcnciJs ap_¡_c.cin.hles 
~~ra ,.j d:scr.o Y J_a ejccucj6o ~~ los proycc.tos, y se· cbborará un.1 serie de 
v~ria~t~s de p~ov.ectos que t~ng:1n ~c_i!.Ú.!:l.c.LQptiffio en las diferentes g:1mas de· 

·Jos valores~.~ esos fa_ctores de·pond·.:r:J.ción. En seguida, el OCP presemad esta 
s~rie de \'ariantes a l3.s autonazoes responsables. La función primordi:ll del 
OCP co!J.siste en expOner a lJ ct:rcctiva política bs consccuenciJs de escoger 
una va_riante de proyectos m:ls bicr; qt.:e otra, desde el punto de vista de sister.1as 
coherentes de valores de. los par:irr¡etros. Contando con tiempo sufkicnt6, y con 
unas~rie de selecciones coherentes de proyectos"liechas por las autoridades 
po!itic:?.s, el OCP estará en condiciones de reducir considerablemente las gamas 
potenciaies de los valores de esos parámetros de-valor. A medida Que entre !as 
autoridades políticas se abra camino la percepción del sentido e imp~rtancia · 
de los factores nacionales de ponderación," cabe esperar que llegue a prevalecer 
un sistema único de tales factores. ., 

Aun cuando ·los factores nacionales de ponderación son, de partida, 
bcógnitas del problema de planificación, es evidente que el evaluador de 
proyectos no tiene que considerar todos y cada uno de los posibies valores de 
los mismos. Por ejemplo, puede que no sepa si la. tasa correspondiente de 
actualizaci(?n es 5%. S% o 10%; pero es de presumir· que qu¡e:-;; excluir 
bmediatamente,-como tasa adecu2c!a, el 50% o el 1%- Los proyeotos que así 
se conside:r~n son forrñu1ados por los que:: hemos denominado formuladoreS 'de 
proy~:ctos~ los cuales utilizan no sólo información específica reh~iva al ·prOyecto 
sob~e mO:quir.arias, tér:rLic-~s y cconomia, sino tamV~.n los p~.dre.;txos n<!cioriaies 

Vb•.-: !z "'fe:c-:ra P<Jrtt, ~1;x:d:rl:r.r:nte ~o:; c;,vltulo~ 11, f2 y 17. 
s Ví:.J~t. d •~;)¡Jitulo 12. 

en amb3s direcr;iónes entre formuladorcs y evaluadores. Sin emb.l~ga, cliv es 
algo mec3nico, y rcsuita difícil concebir b formulación y b: evaluación <.-. ... :no 
prOcesos sep2r;:tdos. En el fondo, ia forrr::ulación cntr.:1.ii:::: c;ic:·ta cv;i!,:::'l .. ::ó;:, 
y ambas han de ejecutarse de manera coni~n.ta. La formulación C3 :un pri.""~t~t::o 
~'tanto en términos de dinero como de tiempo. o~ moJo qu(:·no n:~.;;lt.:l 

muy prñctica la idea de cfectuJr sucesivamente muchas form:;bcion,::- cv:n-
pletas a la luz de las respccti,·as evaluaciones. . 

Por ello, pucCc ser más conveniente concebir esta bbor e~ m o i•r rr.--,c:.'-;:0 
binario, en el que la formuloción y la evalu3ción se har. fusion~do co;;1plcta· 
'ñiCiii"e."'Esto se_ representa en el gráfico 2. Nuestro problema es no sólo el de 
visualizar el proceso de selección de proyectos, sino también el de 'an:l!iz::.r/0 
y. de sugerir técnicas apropiadas para_- lograr los mejore-s rcsultadcs. P..:·r· iv 
tanto, eS esencial que hs p:utas- den. por scnto.cb una sstrw.:tura rcal¡5t:¡, cri 

Gráfico 2 Sinopsis de /aformu/acfón, C!l'Cfuación y p/anijicadón C0111rn lllli.fadts 
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jg PAt."TAS PARA LA EVALUAClÓS or. I'ROYF.CTOS 

vez de una que se b::I$C en dhisiones hipotéticas y que no pueda. funcionar en Ja 
__ .r -··-
1: .. -~ ......... 

A este respecto, hay un punto de p:trticubr importancia. Las Pautas se 
ocup.J.:-:in sobre todo de la ev~dt.::lción, ya qt:e lo. formulación deocndc cs~ncw.l­
me:lt~ de las tecnic.:J.s de e\·aluo.c!Ó;"J. En re.:.1!idad, no es posible de-cir mucho, en 
un pla:1o general, sobre los espectos f!O cvaluJtivos de la formulación, que sea 
a¡Oiic3bk o la formuloción do todos los tipos de proyectos. La formulación de 
p:oyccros par;1 b industria químico., en contraposición a la fibricación de 
m2quin;:Is-hcrramientas, supone tipos diiercntcs ck conocimientos de teCnología 
y co:;strucción. En camb~o. lo qu·.! todos los proyl:ctos tienen en·común es!:'! 
1.!50 de par3metros para cf::ctu.1r urn C\".:l!t..::~ciOn !::'loba!, y aquí es do.ndc las 
Pautas pueden con~t:ntrarsi! de m.:!nt:-_r_ mas trucüfera. · 

Capítulo 2 

LA RENTABILIDAD CO:tvfERCIAL 
Y SUS LIMITACIONES 

2.1 LA RENTAB!LI~AD COMERCIAL 

Las utilidades de una-empresa son iguales ah diferencia entre sus entr:1das 
y sus costos6. Res¡}.ccto .2. un proyecto se pucd•.: c:J.lcular, periodo por período. 
la corriente de futu~:J.s, utilidades y pérdidas. Las complicacion~s principales en 
el concepto de rentabilidad surgen de Ia· necesidad de CQnvc-nir c<;!J corriente 
de utilidad::s y pérdidas en :1.Ip-una medida sencilla, exprcs:1dc. c0IT!0 un nú .ere, 
Por ejemplo, la ""'tasa de rendimiento" o el "'valor actuJ ¡udo" del proyecto. 

Si lo corriente de utilidades es de P0 , P,, P 2, ••• , P,, en que u·na cifra p~sitiva 
representa las utilidades netos y una cifra negativa bs pérdidas netos, o los 
gastos netos, el .. valor actualizado" de la ~corriente es sirnplr:m¡!nte b cuan"tía 
de esta corriente actualizada a una tasa adecuada de interés i. Si se rcpreser.la 

_, el valor actuaiizado del proyecto a·la tasa de interés i como V(i), obtenemos: .. p 
. V(i) = ~ (!+'.)' 

t- o J . 
(2.1) 

¿Qué clase de medida de rentabilidad es el valor actualizado? Es una 
medida bast:m!e conveniente,_ya que transforma !oda la corriente de utilidades 
en. un solo número·oue rcpícscnta la cu.:? .. ntia total de utiiidades qee, en el día 

1 de hoy, serían equivalentes a la tota!id::..d de dichá corncnte. La equi~a 
~~ -- --·-·¡ se define diciendo que es la que resulta de la tasa adecuada de interés. Para la 

evaluación de la rentabilidad comercial, b tosa adecuada de interé~ es 13 que 
: rige en el mercado ~as oncracioncs de pe'iir v conceder préstJmos. Si un::. 
~-prCstar y pedir prestado al 10~~. no !i:ndfla fl¡Otlv.:, p;.¡t¡¡ eScoger" 
un proyecto que cuesta 100 libros esterlinas hoy y que rendirá únicamente 
109 libras el año· próximo. Del mismo modo, no tend:í.1 motivo parn rcch:1z..ar 

-;-¡;proyecto que rendirá 111 libras esterlina~;;; un bño plaw, y que ahora cuesta 
solan"'.cnte 100 Jibras. lnc!uso si no i!ent' d ~?.~ne.ro: lo puede pedir prcst:Jdo nl 
ID% y oblcncr par!l d ¿¡fw próximo una utiiidad neta de una libra cslt:rlina. 

• Lm. cos.:o:; comp:-cndcn. naturalmente. !03 costos Jc inversión re..1l m.ás bien que Jos 
~ostos oont:tblcs d-e depreciación: · 

. . ----·-·--------------~ 
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.. __ ....... .. 

¿ Q1..:¿ j::-:1sa, cabe preguntar, si 1:1 r~.:fcrid:1 p..:rso~~ :icnc -.::-:::. t:~~ ;::.:rs:::¡~.:l! 
de :Jclu:!lización que .es difl!rcntc del 10/0 '? ¿Qt:t! sucede si .. dcscubrc que I 15 
libras esterlinas el año próximo son equivalentes a 100 libras ahora? ¿No 
ten¿ría nc~so justific:lció.n rechazar un proyecto que rendirá 111 libras esterlinas 
al af!O próximo y que cuesta 100 libras este año? La tendría; p:ro l:J.·prcgunti· 
qu:: se pbntca en es!c! caso es la siguiente: ¿Por qué tiene esa persona una tasa 
p~.:rson:.ll u~ at.:w<:.iia.~;~~~ Út.:~ i5 ;-0, ~u.tJJ.~v }JuCJ..:.: iJ··o.,.;::.iZ:.í ;· jA._:;~ p:-csí..:..do al 
10 ~-~? Si r.ubi~ra esra difcr~ncia.' ¿ :10 proccdaía a pedir prestada una gran 
cnntid::.d d;:: dinero, ya ql!: p::~gara sol::!r:'.cr,te 11 O libras esterlinas el año 
'préxi:no por las 100 de este ai10, siendo ::!SÍ que considera 115 libras el año 
p:-éximo cxact3.mentc tan s:1tisfactori.1s como. 100 este año? De este maner:1, 
dcb:~r:l utiliur el mercado para pedir prestado, Jo cual debiera seguir haciendo 
h:!s~a q'Je su t.Jsa p::rs.onal de .actualiz:Jción descienda al nivel de la tas.1. de 
intr.:rés_dd lO~·~ que prevalece en· ei·mcrc:Jdo. (Otra posibilidad es que la tasa de 
i:1tc-r¿s r.ld mercado se ekvc debido a los préstamos que contiae esta persona, 

- pero :el cosa serí~ poco probable en un mercado vasto, ya qu_etádo individuo 
tl!':~d=d. a s::r ,;n c. _gente de escasa importancia en comparación cOn la enormidad 
Ce todo el mercado.) Del mismo modo, si b persona, p:ua empezar, tiene una 
t.::lsa p:rsonal de actualiz.:tción inferior a la t.1sa del mercado (por ejemplo, si 
cree que 100 libras esterlinas Cstc año son equivalentes a J08·cl año próximo), 
e:J.tooccs debería utilizar el mercadO para prestar. Puede recibir 100 libras 
pre:.t.:::.:J.do.lOO este año,· y ·evidentemente es buen negocio que lo haga, ya que 
considera 108 libr2.S como compensación suficiente por Ja pérdida de 100 libras. 
de e!:.te año. En Ii .. rnedida en que vaya prestando más y más, tendrá cada ve~ 
m:i dine.ro para más adelante y cada vez menos ahora, d~ manera que tenderá 
a traslad3.r su-nreferencia hacia el dinero ahora; esta alza de la tasa de actuali· 
zz.ción contin~:lrá hasta <iue se igu3k con la tasa de interés prevaleciente en el 

mercado. 

p 3 ¡a ¡;n negociante privado, la tasa correcta de actualiución es, pues, 1:::. Í. 
tasa de interés del mercado, por lo menos si aceptamos los supuestos con.ven· 
c1onaJ'!.i a:: la racl0nahdad.cconómica7, Y ésa la puede utilizar pata calcular el 
n!or actualindo de un "pr~yccto. Naturalmente es posible que la tasa de interés 
varíe de un período a otro; y el cálculo del valor actualizado no" tiene por qué 
bas~rse en la hipótesis de una tasa de interés invariable. Supongamos, qp~ lq 
tasa de interéS entre el año· O y el año 1 es i 1, y que entre el año 1 y el aüc 2 es 
¡
2 

(y así en adelante); entonces el valor actualizado del proyecto se representa 

como: 
• -p 

V(i1,12, •• ,,i,)= I;. (l+ ") '(l-l- _) (2.2) 
. 1 -o ¡ J ~ • • • z, 

Es evidente que (2.1) es un caso especial de (2.2) cuando i 1 = i2 = ... = i •. 
Una prcgunt3 que conviene hacerse es la siguiente: ¿A qué tasa de {nterés, 

constante o. lo ];irgo del tiempo. sería ci valor dc·un proyecto exnctament.e iguai 

' Véa~e t::;'llz. s.~ién 1 :u. un ::~:J!me:n. mfü estem':J d~ l:a "'ra::J.~:t'llid.J.ó.'" d::1E!V ~d marco 
C: 1~ óc.:isi::lcl.':i imo::·t.:mpor::¡ks. 

-·-'--

r_ '.""?!'('. f.t"!O PS. r.:'!r? 0\"~ t' tl".r.drí;]mo:: !!Ji) = 0.7 Esto· no es ex t.~ . ~mente 
~-- :----~~-··~-·. --··--- ......... --"·· - .. .--;··- .. 
complicado de c~lcular. La tasa de interés a la cual cl.v:dor actualizado de un 
pioyecto· es igua.l a cero, se denomina la .. t~s..'l interna de rendiffiiento': del 
proyecto. En p:-incipio, es .Perfectamente posible que el v:1lor actualiudo de 
un proyecto pueda lkg:1r a cero n más d~ ·una tas:t.d~interés_; por ejemplo, Ia .. _.,~~:.o-. 

4 
corriente (100, -500, 600) posee dos tas::ts internas de rcndimic~uo, a sa.bcr, 

. !',;0~-~ y 200~~. E! pro~!~~:!. ~:;~~p:~ u~ t~ntf) r:nrioio, ::11 v~z·-no sea muy 
importante por una variedad de rJ..Zo:lCs. Desde luego, es~a mt~ltiplic:dad de la 
tasa interna de rendimiento no ocurrirí:1 nunca si un proycc!o 2.rrojar:1 pl:rdida.s 
hasta determinado momento y en seguida produjera utiJid~des (por cjcr71plo, 

. después de entrar en explotación). En tal c~so, mientras ru-ís illtJ 5('_.3 b t:lSJ de 
interés, t3.nto m:is lujo será. el v:1lor actualizado (como en el grifico 3-¡:-y 
ciltO~cs ¡J. tas:rintern::t de rendimiento h3. de ser única (OA en el gr3fico 3). 

Gráfico 3 Valor actualizado a diversas ta.s(U de ac/¡~alización 
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Aunque no podemos dedicar tiempo a la cuestión de la multiplicidad de l:i. 
tasa interna de rendimiento, la cuestión de la in:portancia relativa de ésta y do! 
yalor actualizado sí es importa..~te y ~.,-.~r~~ rn~-:stra :~.tención. El .v.at::r 
s.ctu::.i.iza.do a la t.B..sa de h.1tr.rt!s ¡.rcvs.t:.-.d:·;Jf.t- ~.s:1 d merca~.:O :.,~la tusA inte\i1:.'. dt: 
rendimiento son medidas que convierten la corriente de Utilidades en un solo 

.n;jmero-; y es convenionte sabercuál.de los C:os es una .~uia rr.:ls segura_ ¿Est:ln 
a.:.aso en oposición entre si 7 AJ scleccicna.r proyectos~ rodemos seguir 1:1 rcs:la 
á~ q_;::.c-h~H .de merecer la preferencia toó es ~os proyecto; C')n una tas:1 i11terna 
de "rr;!~rl.im.ir;ní.o mús ail~ que la t~a de inlt:l·Cs prevakcieüí.e en e! mer:ado. 

------~~---·-·•_,... ___ .., _ _, _____ ,_, . ....,.._PO----.. -----·-------~·-------· .... ------· .-... -·--····--·-~--.. U-· ......... -··--···--·--"'-.-----·----....... _____ .,¡ 
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· O b!en, podemos recomendar que se escojan todos los proyectos que: tengan 
u~ va!or a:t"Jo.!il...1do·posiiivo. ¿ H:-.y al¡;:.::~~~· di!"~:-::1c:z en ::~;:.:.::- :::::::. :.: :-!::1 d~ 

estas dos regl.:J.s? La respuesta es óefiniti\·.1mente que no, en tanto que el valor 
actualizadO sig:1 deScendiendo a medida que se eleva la tas.:1 de actu::1.liz..1ción, 
como en d gdflC03~Sl(i. t~a-creFntcrCS prcV;iec"icñtCC"nci -m~rc:JdOéSti por 
debajo de OA, el proyecto rcprcsent:tdo·cn el gráfico 3 debe:-!a escogerse 

· definitiv:J.mente con arreglo a afTlbos criterios. micntr.1s que si est:i por c;1.cini.a 
uc vr\. ucLX:11a. :)1;:1 1t...~~~<7-L-..1do en an1bc~ ca5os. No hay _vposició:i ~!gunJ. e~ 
todo esto. · 

La verCad!!ra oposición surge cuJ.ndo no se puede seguir la rcgb. de escoger 
todos ·los proyectos que satisfagan 1.1no u otro de estos criterios. Puede h.1bcr . 
ci~rta.s limit.:!cioncs cspccífic:1s." Por ej!:Iilplo, la selección de un proyecto ~c:-~so 
cr.cluya a otro, cono en·ei C.lSO de que los proyectos A y B sean dos vari.::.ntes 
Ce urJa presa sobre determinJ.do río, de modo que la cor:stru:::ción de una 
c!iminuía la posibilidad de contar con la otra. Supongamos que A produce 
t:rJ3. tasa. j;-¡tcrna de rendimiento más alta (por cjcmp1o, 20% en vez de 10%) · 
y tiene un valor actualiZ2do m:\s bajo a la taso áe interés de rnerc:>do de 5% 
(por ej~mplo, un m;Jión de libras cstcrii:1as en \"CZ d~ dos millones): en t:rl C:!SO 

¿cuál escogeríamos? La oposi.ción se pl2.ntca con b cuestión d·.:: inarm.:inr l.c~s 
dos proyectos desde cJ punto de vist.1 de su rciativa conveniencia. El gráfico 4 
rep:esenta esto e ilustra también que esa oposición puede surgir aun cuando el 
valor actualizado de cada proyecto descienda junto con la tasa de actualiución. 

Gráfiro 4 Oposició~ entre d ~·alor actualizado y la tasa de actuc!izaci6n 
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Puede decirse, en un sentido trascend:nte, que e! V:!i..J: :'!:tuo.h~ ... ves unl 
guh mr:ior ouc h. t:1~;1 intcrn3. Aouél eh un:1 mcdiJ~ de !as c:tnanci3.s to:ales 
lo que c-~~.Jiltima no h:\cc. Si el ·5 ~~· é·; l;~- (as; d~i -~;~-~~-()~ .... t:u~lbi.én I:i tas~ 
a la. cual un:t persona cst:í dispuesta a actualizar sus inf;resos futuros), el 
proyecto B produce dos veces m:ís rendimiento que el proyecto A, lo cu>I" 
evidentemente es algo bueno púa B. El hecho de que b t::!~:J. de rendi:niento 
sc.1 m:5.s alt3. p.1:-a A que paraD no ticilc·m~!Ch:.t fucrz..1 en r:!nto que 1:1 opción .. 
~~en!,.,. rnn!:~r rnh !'1 :',..,.,y~c::t0 .A.. y contnr con eJ pr0yecto R. Poni¿ndonoS 
en un c.1so extremo, una p~rsonJ puede obtener un rendimii..·n:o Je 500 ~~sobre 
un penique y un rendimiento de sólo 20% sobre 1.000 dóbr·cs. Esto últio1o es 
probJ.ble que rcsdtc más atrJ.-ctivo si b L.ls:J. d~ intcrC:; e:: el mt.·rl":L:l<..""~ y b tas:l 

. de actualizJ.ción de la persona son de 10~{:. El valor act~:I!iz:tdo (b t~~a m·.:-dida 
de bs g:.tr::mci:ls tot~ies, 10 que b tJ.S3. intcn1:1 no h:1ce. E:1 h' .;;:]~· s~::-::1~. r: >;·:;lor 
actt;~J.lizc.do de los rCndimicntos comerci:dcs de un proyc~tO·;-f:t ti~;·~:n..:;:\!:i 
j):-cvalCCícntc en el macado se tomará como una mediCa de l:i -rcn!:d1iE: . .L~d J:.:i 
proyecto. ----- .. 

El vaJor actualiudo es también un buen marco p1r.1 1:1 opó'-}n ;1~t'.lc:r. 
aun cU:.mClo la tJSil crc;-Ctua!iz~:ion q::c Se ha de u:;ar no ~c:i · r:0:-~:;:.:;::"F"E.­
tus:r de interés del mcret:.do, si no la corr~~pondicn te tasJ. (k a.:.:t ~l:ll_i:r!~·i ~;:-: ::.: .. :::! l; 
aslrñismo, 1:.1s uriiiOaTii:s deben ser 1Jti!idades sociales mcdid:1s Jl.:'sd·.: t:r p~,;rÚo 
de vista de la -sociedad, y no utilidades comerciales com~..) se ddi~-Orm:ir­
mente. El motiVO Para prefefir en· este caso la formulación a b~se ce! v::!ur 
ictllr.iizado es el mismo que en el caso de una evaluación comcrci~·l, o se:!, <iu~ 

· c1 v::ilor actualiudo da unJ. nlcdida de bs gan:.1ncias totales· (en_ ~stc c:tso 
ganancias sociales y no gananci:1s comcfciales). -=/· te~-=· \c·r_.·~. L <... ~¿1 ~ .. -. (.. 

-- ;;>+"-''' <;, L'. ¡\ 
2.2 FRD!>."TIRAS DE LA RENTABILIDAD COMERCIAL 

¿En qué aspectos difiere una medida de rentabilidad comercial de una de 
rentabilidad económica nacional? ¿Por qué ocurre que bs utilit];-des corr.cr­
Clm~S a menudo se consideran una. guia crróne:t p::ua l:!.s g:m:1nCias soci:~k~? 
Si el m:uco en ambos casos es el de uvalor actualizado", es cvid~nte que b ¿istiri~ 

ción ha de radicar en la divergencia entre las ~ti!idades comerciales y las 
gar:.ancias sociales en un año cualquiera y en la divcq;:ncia ~n~~e In t~1 de 

. mtcres prevaiecicnte en el mercado y 1:1 correspondiente taSl dt> a:.:t:!:J.llz.1Cieii"" 
social. . · ---· --· ·- ·---

---Las utilidades comerci;lles miden la diferencia entre el valor de b< e!!tra·!as 
y los costos en un p~ríodo d~tennirH1do. ~La~ ~adas son hs cntra~ñ~ 
tarias diversas de la firma a los precws de mercado y los cestos son los costos 
m6:1etarios, asimisrñO.a los precios de mercado. Como s:- indicó en c-1 capi_~ub 1, : · 
el an:ili:;ís de b;:n;:fi.;:i~5 y CO$tm; .:.·~;.e¡:-;:~::- ::L:l-:-~ C3~:1f m:\s hondo y prcgt.::;t:..:rse: 
cr:..:.t si.;r.!Ecz.n k§~s;¡.');: de !Ht:~·r..-:e.<_'k·.~ ,~.l~~~'--~-:)~i.~;_;_~;._{~:.r:~.:.~~?:_!i. Si \.:.~~.1 ~; : ·,1•:13.. 

está dispuesta~ ofrecer una libr;-c:st.:rl(na j ... or alr;o1 es porque espera obt·:n~r · 
de ahí una satisfacción.equiv:ilentc por lo menos a Ull:"i libr.l c~tcrlin:l. ¿Signilic:l 

. esto <¡ue el valor social es también igual a unalíbra esterlina? No en. todos 
lo-~ caso::. 

.i 

j 
l 
' ¡ 
'¡ 
j 
1 

1 

~ 



,, -· _____ _;, __ _:p~'.:_\t:._.!7:.:_:A!' i'A~A LA EW~Ll.'ACIÓN DE PROYECTOS 

En pcima iupc,Ja contidJd do <iioero que una persona esté dispuesta a 
ofrcc:::- d~p~ndaa d.:: su ni\"cl de ingr~sos. _Un hombre rico puede ofrecer una 
bucn:1 ~ntid.1d d~ dinao por frusi::.!É.s, mientras Que uno muy pobre puede 
tener dJf:cultadcs p.:!.rJ. g:ast:lr inciusl' st:mas muy pequcñ3.s en cosas cscnci:t!cs. 
Por lo 1:1n:o, el Prc~io ofrecido en el mcrcado_n~_es un~_p~cna gub dcThTCr~~'lr 

_;cciai, ya que comprende la infiuéñeli"-dC~ia distribución del ingreso sobre los 
p:-C~IOS OI:'"C?JdO~ -- ·-- ~ --Cc~o ~s n:nura1. a ello se podrí:t cont;star preguntando por qt:é, si los 

--~ r..F.:".TAD!LIDAD CQ~.{~RCJ..\L Y Sl'S Ll~.:l'fACi,.)>-."'ES . ~5 

~:o' ':~7':~ r Te::_:"~";"' rl.; "'"'r."r'"- L<'~J.f<~<:T().L~XJ.CI!lQ5_pnsce" u. ,eres 
· evidente p:1.ra la onción ~pci~d y constituyen un argumento suficiente p:1.ra 
icch27~<r la rentabilicbd....cnmcr>irl CQCJO guía c.k !J. politic:-t del sector público. 
Tales efectos e~. te m os pueden s~rgi~ en el proceso d~ prodección (¡)or ejemplo, 
l:lS industri~s que ocrrsionJn c.ont:tminadón de hs aguas), en e! pfoceso de··· ···:" .. · · 
ccnsumo (por ejemplo, el aurr.c:1to de automóviles pri\'aJos que agravan la 
o.:.::..-:_s~:;:;é~ de ins {:Jr~ete:ras), y tambi,.!n ::1 d ~r:)C!:SO d~ \'::'!Ha y distribución 
(por ejemplo, exhibiciones de mal gusto en i:ls tiend:1s o p:..:b!i.::d~d que penurba 
b tr~nquiJidod d~ -la comunidJd). /'\. r:1CTit!dO, los ef:.~cto5 C.\tl:fTIOS SOn ~U\" 

re-::to:-~s de b. cosa pública no ven ccn buc~os oios la distrlb~cién doJ ir:2:rcso 
J "" • • difíciics de ciudir. 

, (en otr:1s p:1bbr.1s, si d·:sapruebo.n 1:1 dcsigu:~li¿Jd·eXistentc), no lJ refora1~n de. 
i-t::1r.era dirc(:t:l~ un-a \'{!Z que la distribución se haya rcform~do, el evaluadOr En tercer lugar, incluso faltandO los efectos externas· y bs co:-~sid::íJ::ior.cs 
!;le p:-oyectos pt.:!de s!":ncili2.n:e:1te tra:=:r ~..t::.c..i.D..Lmo;:e:arios ofrecidos como de distribución del ingreso, la tentabilidad comerciJ.I aún puede_ i~-:Q_!_:j.r~i_c_r_;_~J. 
g-~i2s dd bi~S!}CSt::!: -~_i~~- p_~~-O~!fPJ.rse por.J~. qi!_~rib!-1~eJí.·u~re.m. Esta res- S_i un consumidor está dispuesto a p3.z:u una libra esterji!~3 pcr en 2:-ii,:ulb·, 
Pt:e~::'!, <:t:;;q<:-: no-·es r'-"!.r::., su::::ni u !l.-poco a hu-:co, -:-:;·que h::!y obstf!t:ulos. así espcr:J. obtener de éste un3. satisf.J.cción qu~ V:J.lb:l por lo m~·nos u:1a lik~: ;:::-o 
politices con~o eco;¡ómicos y sociales. que i;npidr-n t:-J.ks reforr.1:lS de la distri- pudicr:J. ser que espere. obtener ~,3s, )' ~c~"so mucho m:is. Si C,)!1:>i~~r.::!.mc_s o::! 

b!.!:::ón del ingreso; y, d:?.d:ts tales lirr.i:nciom·s, la tarc-1 de cv:J.Iu2ción de uro- v::.ior de m!:rcado de un ;1rtículo prodt;cido por un proyecto, tcn~:nos b m-:Cid:1. 
yectos no se pued-:: b·as::r en l::t idea de qu~ ya se han realÍzado-tódas las redi;triA , - de un Emite mínimo de I~. satisfacción esp~rnda; pero. en L.·:llid?td, el c:.-.r:::c::~:a.::;:-
b-..:;:iones d~l ingreso que er.1n nec~slíi::!S. puede esperar más y obtener rpás. Si tratamos de dilucid:::r 1:! cue·;t:é':l ...-:.: i.1 

. . . . satisf2.ccién total resultante de un proye:to. tendrlamos que c~~:nin:lí ::! c:-:c::.;o 
/-.c:;r.l:lS, una de las m:::ner~s más sirr.pics de h::c:::-r la redistribución del ¡ de lo que os consumidores est:in dispuestos -a pagJ.r por ios prcdu::-:c.;; d:-

ingn:so p~.:edc ser, en realid:J.d, la selección de P.t9.J'~-~.tos. Por ejemplo, In opción aquél sobre-lo que efcctiv~mente p:>.g:m. Esa di"fcrenci:l se dcno:-nin:-. :l \"!.'C~s 
p'Jed·.: es:::.r entre el proyecto A que se ubicuú cri. una región pobre y el proyecto "adehala al consumidor". En el gráfiCO ·s, la línea All representa el ~i.~xim0 
J? q~:: se ubic<id en una zona ric:1, o entre el proyecto X, que utiliza un gran que un cons~midor est:i dispuesto a pagar por cada unidad d~ url artí~ulo. Si el 
n..::r:1ero de i:abajado.res pobres '-' no calificados, que en otro caso podrían · d ' OC 'd d .; precw e mercado es BC, ento:1ccs comprara . u m :J. es C::l mismo. El rasto 
estar sin empleo, y el proyecto Y, que utiliza factores de producción suminis- · 

. trados por la gente pi.!di..:ntc. La selección de proyectos entr~ña cor.s.ecucr!cias 
. en ct..:anto a·la distribució:1; y a veces "puede se: más factible, política o social~ 
menle, redistribuir el ingreso de esta manera que imponiendo contribuCiones 
o pqr otros medios directos. Por consiguiente, tenemos un motivo muy legítimo 
J2:lra considerar los aspectos de distíibución ~1qar las _gJnarlCESS;-craíes 
que csper3.mos de u;, Provecto. Esto nos lleva inmcdiatamcnteñ-las alla de la 
fentabi!:d~i"cf comercial. 

En segu"do lugar, uri. proyecto puede ejercer influencias que se dejan 
sentir fuera dermercado más bien que a través de éste. Por ejemplo; un proy;:~to 
industrial determinado puede producir una gran cantidad de humo y de aire 
viciado en la ciL:dad donde se encuentra estableCido. Por otra parte, una firma 

·puede proporcionar capacitación a la mano de obra de .la región~ La primera ~. 
consecuencia puede ser recha1.able y la segunda digna de elogios, pero las 
utilidades de la firma no reflejan ni la una ni la otra. El costo de la mala salud 
o de la vida dc~.agradalJic de lo:; vecino:; puede que no rcdu;;_c:\ la:: utitid:tc:.k::; 
comerciales, y puede taffibién que los frutos de la capacitación no los recoja 
la firma, ya que, después de .capacitados, los trabajadores est:\n en libertad 
de m;:,.rc;harsc. 

Loo efectos que.,, dejan sentir fuer:> del mercado, y que pueden llamar><: 
efectos externos. no entran en lo$ cálculos de ut:Hdadcs comerciales. ya que 
~----~-·-•...,__. 
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tc~l :¡uc h~rá por este motivo es i_¡:uol a ODDC, le que repr.:scr.:::.l~• ;;;;:rac!a> 
que el productor obtendrá de él. Pero el valor de la satisfacción que se promete 
es m~yor, a saber, OABC. La diferencia, ADD, representa la adehala de· que 
goza, la cual, aunque la rentn.bilidad comercial no Ja tiene en cuenta .• es, a todas 
luces, un·aspecto pertinente en la evaluación de provcctos del sector públicÓ. 

Vale la pena señalar que, en lo que. respecta a la última unidad adquirida, 
· no hay adehala, ya que el precio pago do, BC, no es m:ís bajo que el precio que 

el. comprador está .dispuesto a pag:r. De modo, pues, que el problema no se 
plantea p~lia Ias variaciones ccrc:1n:1s :11 punto B, sino para Ia,..upción entre 
proyectos de ciata consideración·. Al determinar )as ganancias sociales que se 
pueden obtener de un proyecto de gran enverpdura más bien que de otro, viene 
al C::!..S.o conocer las respectivas magnitudes d:: la r!dchala al consumid-or. 

Las consideraciones relativas a distribución del ingreso, efectos externos 
y ~ldehala al consurrlidor figuran entre los facro;es que distorsionan l:l~!ltiliáades 
t·omerciaks como medida de las ~:wnncias n:J.cionales.-También hay otros 
factores, pero las reflexiones expuesta5 debi~ran ser suficientes para ilustrar 13. 
diferencia entre ganancias soci::lles y i::mancias privadas. 

Otro elemento de ],; estimaciones del valor actualizado es la tasa de 
actualización social. DJ.d.:! cualquie-r serie de utilidades (privaqas o sociales), la· 
magnitud del V~~ actUJiizado dep~~dc_r.á.__dc_l_as_ta~o:JS d.C astuaJiz:tcióo ~oriaL· 
Estas pueden diferenciarse de las tasas comerciales de interés por muchos: 

·motivos. Un individuo puede prever que vivirá sólo un número determinado 
de años, y la actualización del futuro que.se.origina de esta limitación acaso no 
~ea adecuada para una opción soCial, puesto que Jos planificador~s pueden 

. preferir una perspectiv~ más larga y dar mayo~ importancia a los niveles _de 

. bienestar de las generac;ones futuras. incluso el gran púolico de hoy (a dife­
rencia de las autoridades políticas) puede o¡oir.ar que en lo relativo a proyectos 
públicos, donde todos quedan obligados a ahorrar simultáneame~uede ser 
apropiada una tasa de actualización r,;is baja de la que se rcf1ejaría en Jn conduc­
ta de Josindividuos en el mercado. Estps pueden estar dispuestos a hacer sacrilicios 
por ei futuro unicamentc SI offi>S ·.están dispuestos a hacer lo rriismo; y .aunque 
semejante acción conjunta es posible ·gracias a una política oficial, no hay 
manera de conseguirla en la conducta individualista que impera en elmerca~do. 
Aquí van envueltos problemas ¡irofu;¡dos, y esta cuestión se tratará de manera 
más precisa en la Tercer~ Parte. Por ahora basta seii.alar que no hay motivos 
que nos obliguen a creer que la tase. de interés vigente en el mercado puede ser . 
la tasa apropiada para ~ctualizar los beneficios futuros. Es esta una razón más· 
para que la rentabilidad comercial se diferencie de las medidas de la ganancia· 
social. ···-··-'---· ·-·~-·- · 
..:.--

2.3 MAXIMIZACIÓN. DE UTILIDADES Y EFICIENCIA 

La defensa corriente de la maximización de las utilidades comerciales : 
como criterio se basa en la hipótesis implícita de la "competencia perfecta" •. 
Esu se da en d caso C:n qu" hay muchos venckdores y muchos compradores, 

. LA RF.NTADILlDAD COMERCJAL y sus LlMITAClO!"ES :::..:.:.:.__ -­_, 

de mvdv ;,¡í.::. ~~:::.: p~::.:: ;~-C::- ::::::-:.:;.:::~::.; ::.~3. ;:·:rs::m:l tiene un conoCi­
miento perfecto; los accesos al mercado son libres: el producto es homo¡;cnco, 
esto es, no hay variaciones de calidad. Puede probarse que si no existen ef~ctos 
externos (y se satisf3cen unas pocas condiciones m:is relativamente s¡,;cundarias), _ ~ .... : 
el equilibrio en un mercado perfectamente competitivo debe dar por resultado 
b "eficiencia económica", que se define como el estado en que nadie puede 
wcjuldl ::~u ::~;~~.~a. .... ; .. :m _,¡;,, -1 ... .:. ....... l' ... v ..... ¡~ ;;iludd0u Jc a;gún otro. L.1 \!f¡cicncia 
económica también se denornina a veces "s:tuadón óptirn~ .Ge P3.rcto··, por el 
economista Pareto. El hecho de que cada firma m~~imico sc:s milidadcs a los 
precios dados ayuda a lograr este tipo de situación óptima p:cr~ la sociedad. 

¿Es este. resultado, que se pondera mucho en la· literatura económica 
forma), motivo suficiente para rccofl1cndar que la ev:du:~ción de proyectos 
públicos se gule por la max.imización de utilidades a precios d:!doS dci mac3do? 
La respuesta es decidi_damcnte que no. En primer lugo.r, b :!us:!lci~t-dc cfC~..·tvs 
externos es Una hipótesis muy dudosa, ya que están muy Cxttndidus. Y en 
presencia de los efectos externos, puede ocurrir que ni siquiL~rJ. cun comp:t~ncia 
perfecta se lOgre la eficiencia. económica. En segunda h::;ar, b cfic!ct;::ia 
económica es un requisito muy limitado, que no nos dice n3da ·en ~bsobto 
respecto a ia distribución del in1;rcso. AlgunJ.S pcrson.:1s. pl!Cdt:n ser ten ih!c­
m<;nte pobres y otras sumanlente ricas, y, sin embargo, aunque no se pu~Ja 
mejorar la situación de ninguna persona póbre sin empeorar IJ dt: ~lguna otr:l, 
'la situación aún se seguirá llamando económicamente eficiente. Como criterio, 
esto carece de profundidad.· 

Una reflexión no menos -perturbadora es el reconocimiento de que el 
resultado se b~sa en que todos los mercados han de ser perfectos. Supongamos 

·Que algunos lo son y que afros no lo son. Entonces no habr:i motivo p:ua creer 
que alguien s~ podrb. aproximar a )a eficiencia económica maximizandO Ias 
utilidades a Jos precios dados del mercado; y, en realidad, tal politica hasta 
podría aiejarlo aún más de la eficiencia económica. La mencion3d:t r~glJ sólo 
funciona si todas las unidades están en equilibrio compt.:titivo, pero no ofr~C(' 
mucha orientación a una empresa aislada si existen impcrf~:cciones en el resto 
de la economía. 

Ha de estar en claro, -pues, que la relación entre la eficiencb y la max.i-
:· · mizaci6n de utilidades en condiciones competitivas no suministra re::tlmente 

ninguna razón muy sólida para bas~r la sdecc;ón de proyo::os enll maximiza­
ción de utiliáadcs comerciales a los precios daUos del mercad0. Lu~ :ugull1er.to·s 
seña. lados en la sección 2.2 quedan en pie. inclu~o si se toma nota de la rd.aci6ri 
entre la rnaximización de utilidades dentro de una competencia perfecta o; la 
eficiencia económica. En ·el cap!ti.l!c. ~igt;ie:;tte pa:arernos d~ la reor3bJ1iliad 
comercial " la rentabilidad econórn;;;;a nacíonal como guí:¡ par la s~:=íón 
de proyectos. 

_. .• ' <~ ..... ,u.. ... 
, ; • • ~o~c~'"';UY.:•;~,;;¡:;r~.,;~~-..... 'JI:.."':=:ntU.?fó,IIC",.~I',f.1~l~t:l.t.nr~~~-~,_c~ .. "; .. --------o-,1 
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que la distinción que viene al caso será entr~ diferentes tipo' ck proyc.:tu; y r.o : 

,_..,.., --""·•w-'~•_..•~•< ''• ~·-·•-•• 

LA RE:r>.T"fABILIDAD ECONOMICA NACIONAL 

entre diferentes tipos de beneficios y costos . .E~tc no es en realidad un enfO<.juc · 
satisfactorio, por cuanto la distinción entre proyectos económicos y no eco­
nómicos es tambi<n algo arbitraria. El otro razonamiento es el de con,idcrar 
las utilidades económicas nacionales como utilidades nacionales medidas en 
ci!!rtas unidad~ econ6micn.s. Los beneficios y los costu:; son di! e~p;\i;s difc_.: · 
rentes; luego, püra ordl!nar JOs proyectos de acuerdo con ;,U r~.·ntabiliJ~d el!ner~d 

. C~_precíSO' encOntrar algún me todo p~ra convertir _::!.._~U_=!~~lcdi_<,L~Q;l~¿~ 
·¡los tipos diferentes de beneficiOs y costos. Para esta medida común pueden · 
. 'usarse algunas unidades ·ecqnómico.s apropi3das, por ej~rnp!o, un J.· unidld de 

... i 
1 3.1 ANÁLISIS 

NACIONAL 
DE BENEFICIOS Y COSTOS SOCIALES Y RENTABILIDAD ECONÓMICA consumo globa!" o una unidad monetaria extran.ifra. D·;ntro de esta inter­

pretación, las utilidades cconÓm1cas nacionaleS son las m;lidades nacionales 
medidas en ciertos términos económicos . . El objeto de la opción social consiste en maximizar las gananci:l.s..sQOaks. : 

y el coccepto de ganacias sociales es, evidentemente, \In elemento básico de 1 

una política rai:ional_del sector público, incluida la selección de proyectos 1 

públicos. ¿De qué manera podremos medir las ganancias generales de la 
. sociedad? Parece, a todas luces, que necesi:amos algún concepto de beneficios·¡ 
.y costos que n~s permita idcntifir:Jr bs cranancias netas como la difer~ia cnt!:_c · 
Jos beneficios sociales globales Y. los costos'soc1ales g!s>Q.'lles. Resultará útil dar; 
·a esta diferencia el nombre de utilidades nacionales, cuando la sociedad se· 
identifica eon la nación. · 

La transición de utilidades nacionales a utilidades económicas nacionales 
no es senciUa. Cabe pensar que los beneficiéJS (y los costos) se pueden clasificar 
en económicos .y 110 ec;o_Qórr.jcos, y que la rentabilidad económica nacional tiene 
que \·er con la_ diferencia entre los beneficios económ{cosyl0Scost6s ·econó­
micos. Sin embarg~~ste modo de ver no nos llevaría ·muy lejos, ya cji'ielos 
beneficios y costos económicos no son fáciles' de distinguir de otros tipos de 
beneficios y· costos. ¿Un aumento de la longevidad es un beneficio económico 
o no económico? ¿Es un logro económico la autosuficiencia de una nación 7 

· Hay muchas otras ambigüedades. Además, incluso si la distinción se mantiene 
de alguna manera, no sería en absoluto claro por qué le elección entre proyectos 
debiera guiarse poi criterios de utiüllit.<k.s._eronómicas D 1 cionaJCs·y no por las 
utilidades nacionales en é,Í, Si un proyecto rinde un valor bajo dé -beneficiOs 
económicos pero una cantidad inmensa de beneficios no econÓmicos,¿ por qué 
esto último no se ha d6 tener en cuenta para aceptarlo o rechmrlo? . 

Por c~nsiguiente, los. esfuerzos para distinguir entre beneficios económicos 
y no económicos podrían parecer un enf~que no muy prometedor. ¿Cuál es 
entonces la razón del gran interés que suele darse a la llamada "rentabilidad 
económica riacionni"? Dos lineas de razonamiento pueden tomarse en con· 
sidc:raci6n aquí. En primer lut:tr, l~l~--~ .. !.r.r.,ilitbdcs nacionales dC un_proycctO­
económico pueden denominarse sus utilidad~s-cconó.iñicas nacionales, con lo . ----------· . . ·- . - ··- --. --

.?R 

-----En última instancia no tiene mucha importancia la manera como se defina · 
el término "rentabilidad económica nacional" (REN). En cambio, lo que sí es 
muy importante es reconocer que la selección de proyectos c. o se nuede efectuar 
de modo fructlrero si concentramos la atcnc1Ón únicamcri:é-cñ.Ios oeiieüci'~ 
y-¡:ostos llamados 'economtcoS:.'Eilbe-nefÍcios y-c~st(;'S"d~bcn-·iriduirse to~ 
16TI:ictores que, a nuestro juicio, influyen sobre el biencstar·n~cional, por cuantCt 
el propÓsito de la selección de proyectos es la maximización ·deibienestar y no 
la maximización de las ganancias puramente econÓmicas. Por lo tanto, en lo 
que viene a continu3ción cons1dcrm1nos l::t ur:eñiabilidad económica n:Ic_llm;ll"' . . 
que se ha de maximizar, simpJ;.mrnle como una medida de la rentabilidad 
nacional total, c~~sa~~~~ unidades cconómici!·s~Si-OiCñJ:ls umd.1dcs que 
Cscojamos son-una cuestión de simple conveniensia y no tienen por qué 3f~ctar · 
nuestras decisiones, hay algunas evidentes ve0tajas de.cálc~lo y qo otra índole 
que resultan de medir todos los beneficios y costos en las unidades corresl"'n· 
dientes de alguna magnitud económica común, 
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3.2 MirrAS. OBJETIVOS. BENEFICIOS y COSTOS .. : r 
1 

Podemos comenzar provechosamente examinando algunos de los objetivo·s 
más importantes de ,la política .oficial que se consideran de interés para la 
selección de proyectos. Esto es lo que hacemos en la Sección ·3), en la que 
también examinamos la relación entre los objetivos y la medición de lo.s bene­
ficios. En la Sección 3.3, analizamos el problema general de derivar unamodida 
de la rentabilidad económica nacional a partir do las diversas medidas do los 
diferentes tipos de beneficios y costos correspondientes a metas y o!;!orivos • 
diferentes: 

Podríamos empezar observando q_ue la distinción entre ~nefidos y costos f 
es simplemente de signo. Un costo es un beneficio sacrificado. Si el proyecto f, 
A rinde una suma adicional de un millón de libras estetlinas en consumo glob31, 1' 

ello es uno de los beneficios del pro)'t'Cio A. Ahora si :tC' csc,,r.c .cl proyn.·co na , f 
eXpensas del proyec~o·A. utilizando exactamente Jos mismos recursos. cmom.~ ¡ 
el millón <le .libras de consumo global es Ull cesto que ha de considerarse para ¡ 

---·-·---···-· .. -·-.. --·-····~-··-.. -·····--·-----·-·· ----······--····----·--·-·-- ·-···-·-.. -- . ' . 
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el pr~yecto B. Los pencfictos que s~ s~cnf:can con b selccct!2J1 de un proyecto ' En tercer iugor, cúlc ta~b¡¿:; b c:Jcs:iéc. de globaii.:~r el consumo a 1 0 
constnuyen,d~nun_ ~enttdo1 .muy real,_ los costo~ dd mtsmo, de man';,'a que no .largo del tiempo, y esto entraña problemas de actualización. La tasa apropiada 
extste una ¡stlncwn ana !l!ca prectsa entre a med!cton de .benellctos y la . de actualización social es aquella a la cual la 1 'd d d b d' · · d p · · · 

1 
. _ . s a u on 3 es creen que se e en 

me !CIOn e costos. or consigUient~. en e texto que s1gue nos concentraremos· actu..,lizar JoS b .. n .. ficios futuros a ti d · 1 ¡ b fi · 
-~ '~ . . b ,t:: ... • _. · . • _ .. _ - ... n e armomzar os con os ~nc e¡ os 

en <>taokcer la re."cton entre _enc•J.IOS y_cos¡os, y esto demostrara tamb1en la act"~les s1• a es el \'alar d• una unt'd•d d h · · O) 1 . . . . ... - o ... .. e consumo :1 ora pno , y a. es e 
relacJOn entre costos v obJetiVOS. --·- ---~-.J=--·~ .. 1 ... ;; .......... ,:. ... ;..,,.. r~ñ 1) · 1 1 ·ti · · · · -- --- ............. y ................. -·-··- r·. . . .0_. • Segun .0! p ant ¡,.'300fl.'":i, entonces a0 

Examinaremos ahora algunos de los objetivos más importantes y la unidades de consumo en el·aiio próximo equivalen a u 1 unidades ahora. De· 
corre;pondicrrte medición de bencr,.:íos. esta m·anera, los niveles de consumo del año próximo tienen que actualizarse a la 

tasa 
!) Com!mlo global 

La elevación dd nivel de vida es un objetivo fundamental de la planificáción 
· nacional, y esto incluye naturalmonte la selección de proyectos. Una medida 

importonte del nivel de vida es e! ni,-cl de consumo global por habitan~. La 
ekvac1Ón de este ni'cl se puede dc:wminar el objetivo de consumo global, el 
cual representa con toda claridad un objetivo cruéia(de la se!ecct6n de proyectos. 
Por su naturaleza misma, el co;,s~mo globai plantea ciertos problemas de'· 
medición .. · 

En' primer lugar, hay diferentes tipos de bienes que la gente compra; un 
conjunto heterogéneo de bienes tiene que convertirse·, de alguna manera, a 
una n~edida he.mogénl!a. El modo usual de efectuar esta coriversión consiste en 
ponderar cada bien por su precio. Asi, si p1, p,, ... , P. son los respectivos 
precios de los bienes l, 2, .. . ,n y Xp x2,. ~ ., x, son las magnitUdes correspon­
dientes del co~sunio que se hace de cada uno, entonces una medida global del 

' consumo se expresa por C, en que: 

• 
C= 1:·p1x1 

,_ 1 
(3.1) 

En este procedimiento de globalización; el factor de ponderación relativo de 
cada articulo refleja los precios que los consumidores p~gan por el mismo. Si 
es necesario, tales precios se pueden corregir para tener en cuenta los factores 
externos, pero 'puede ser más conveniente introducir estas consideraciones por 
separado. La manera precisa como se han de incorporar esas correcciones, no 
es cuestión de principio sino de conveniencia. · 

! 

(3.2) 

que representa la reducción proporcio~ada del valor de una unidad marginal 
de consumo entre este periodo y el siguie_nte. Del mismo modo, si a2, según los 
planificadores, es el valor de una unidad de consumo en el aiio siguiente (año 2), · 
entonces el nivel de consumo de ese año siguiente ha de dcseontan>e a la tasa 

a, 
(3.3) 

a fin de arnionizar el nivel de consumo del año 2 con el del año l. Este.tiene 
que actualizarse una vez m:is, a la tasa ;,, para armonizarlo con los beneficios ... 
de consumo del aiio O. ·En general, si los planificadores juzg:in que a, es el .. 
valor de una unidad. de consumo· global en el año 1, entonces tenemos que 
actualizar el nivel de consumo del año 1 a la tasa · 

. _ o,_1-a, ,,= 
a, 

(3.4) 

a fin de armonizar el nivel de consumo del año 1 con el del año 1-l. De manera 
formal, si Q, e!..l!Laportación al consumo global proveniente de 1m P~. 
hinotéticp en el año 1, entonces podemos consignar la aportación total de este 
proyecto al consumo global como la suma ponderada 

a0 Q0+-a1 Q1 + ... + a,Q, + .. : =1:a,Q, 
. 1 

(3.5) 

1 Conforme a la definición de la tasa de actualización social [como se exprc_;3 en 

1 

(3.4)], la expresión (3.5) es idéntica a la suma ponderada 

. En segundo Iuga1, el consumo g!o5baldsubepo~e tadn:'~ién adéiciona~ los
1
nivelcs . .,,, · . _ Q, _ 

de consumo de ·diferentes personas. ¿ e e r .. n a IC!Ollllr stos stmp emcnte \ ._, 
en términos monetarios dados, o después de tomar debida nota de las diferencias 1 (l + i¡) · · · (1 + i,) 

(3.6) 

~ ..... 

de ingresos, asignando un factor m:is bajo de ponderación al dinom de la Como un caso especial, si los planificad:-r:' jUZ?,:\n que la reducción propor­
persona más riCa? Este último procedimiento. ofrece ventajas anali~k:a.i, pero, l '~onaéa del vaio:; de un~ unkiad d'! con;·~n~;o d r'Jil.Stan\e de un a.ño :1l siguiente, • 
a objeto de facilitar las operaciones, puede haber buenas razones para hacer ¡ lo que equivale a juzgar que la tasa de actualización social es cons¡ante, 
entrar las consideraciones de distribución del ingreso en una categoría sepa.;ada j entonces la expresión (3.6) se reduce a la formJ.·más simple ·. 
de ?<neficios: En >·calidad, es muy dificil averiguar pr~cisamente quién _compra 1 • _ Q · 
que cosa, de manora que podrá ser que las adJc1ones m1smas" haga.n utt!tzaudo · E '. 
información a~go más vaga. Examinaremos en breve el objetivo de redistribución , ( 1 + 1 

)' 

dd ins~1o. · . ! en que 11 = !~ = ... e:: i, = ... = l. 

(3.7) 

•. : .•.•. : ·1: .. ~~-·:~.· ~·. ,,,. -,, -··· ' .. " \ ....... · 
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D~ rnoou pues, que mientras ~or sc:t ci valor d_e__@_eEP.~~sjón (3 S) lo 
exprtsión equivalente (3.6)], tanto mJyor será !:J. aportación del provecto a los 
!;>er.eficios de consumo global pyndcrados scg~n su valor margín.:tl en tiCmpos 
difereUles. Por lo tanto; si se p1d~! ~s-:oger entre dos o m.is vanantes oc- uti 
proyecto propuesto, constituyendo el consumo globJ! los únicos criterios de 
selección, entonces la variante prcfcrid:1 ~cr~ :1qucl!a para la cual sea más al~ 
valor de la e:<presión(3.6). Así, dadJs l25t:!.s::s dC actu:Iliz.1ción social~ el evaiu:1dor 
Lk proyectOS podri simplemente c:;~br el \'"lor JCtUJiizodO de tOdO el COn­
SU!nO, taflto :1ctual como futuro, ::piic:mdo dich;St~lsas de confOr~d C~n· 
las fórmulas (3.6) y (3.7). 

2) Redistribución del ingreso 

Aunque nos debe interesar el volumen del consumo global, Jos aspectos 
rebtivos a la distribución son cl~r2~1cntc de importancia para estimar las 
utilidades nacionales. Estrictamente bblando, los aspectos de distribucióo no 
pueden separarse realmente de las c~os:iones de consumo global. Desde luego, 
los precios relativos utilizados en la ecuación (3.1) para estimar el consumo 
global dependen de la distribución del in~reso, ya que Jos precios sufren la 
influencia de la demanda, v ésta st{re lo inf]u~nCi3. dela..Qig_~ib_udb.n...dcl ingrCso~ 
Además, resulta irreal la idea de un total dado de consumo efectivo que se 
divide entre varias personas, ya que la composición del producto estará.bajo la 
influencia de lademanda y, por consiguiente, de la distribución del ingreso 
monetario. Asi.mismo, no hay medidas claras de la distribución del ingreso. 
que puedan derivarse con facilidad de la estructura del consumo y de su valor 
global, cada uno de los cuales es de inc!ole heterógenea. 

Como sostuvimos anteriormen!e, en prir.cipio es posible corregir los precios 
ofrecidos por cada comprador, utilizando factores de distribución· del ingreso, 
esto es, asignando UD factor de ponderación más bajE...ªLg;,sto monetario de 
una persona más rica. También puede aceptarse que el factor de ponderacwn 
para el ingreso percibido por una persor.a rica será menor que en el caso de 
Jo percibido por una persona pobre. Sin embargo, estas detalladas correcciones · 
no son fáciles de hacer, y el evaluador de proyectos ha de recurrir al uso de 
procedimientos algo burdos pero practicables.· 

Uno de tales procedimientos es asignar un factor adicional de ponderación 
al ingreso percibido o al consumo disfrutado por~!_grupo mlspoi:ire, por 
ejemplo, por el! ií% inferior. En lorma más -basta, se! puede separar determinada 
región p_obre y asig_~~un factor adicional de pondemción al consumo generado 
en la misma. De manera idéntica, en la estimación de los beneficiostctales.desde 
el punto de vista de la distribución se puede asignar un factor de ¡:onderacién 
adicional al consumo de determinado grupo, por ejemplo, Jos trabajadores no 
calificados. 

· Bajo este enfoque, la medida del beneficio de redistribud§1!-consiste en 
_;!_gr:tdo de conruiJlO-.QU~ genera en h región. más pobre o.~ue 35 disfnltj..cia. 
~~ r:rupo m-1.'> pobre: Al combinz.r C'i-tt o~jr.tivo con otros. por ejemplo, con 

--------·-· ·- - ··-···-··-·· 

1 objetivo relativo ~~consumo global, habría que escoge-r un f3C!t ~~;,0 d~ 
ponderación para otoi-g~r un valor adicional al consumo de los pobres. Por 
supuesto, la elección de ese factor de ponderación es en forma ideal un 
preliminar a las decisiones de politica; sin embargo, por'motivos que se tr~tan ... 

•:i 
largamente en la Tercera Parte, el valor del factor de ponderación puede ··' • 
surgir solamente, a nuestro juicio, del proceso de selección de proyectos.· 

3) Tasas de crecimiento del ingreso nacio~:al 

En estos dias es frecuente considerar la elevación de la tasa de crecimiento 
del ingreso nacional como un objetivo importante de politica. Ll explicación 
de esto puede radicar en que, dadas otras cosas y, en panicular, los nivelc.s 
actuales de consumo e ingreso, es indudablemente mejor una tasa más alta é:_ 
crecimiento, por ser un indicador de las posibilidades de consumo futuro. --· ---------·- -· .•. -· ··--- -·~-··- ----

Sin embargo, viene a ser aÍgo redundante tomar ·la tasa de crecimiento 
e amo objetivo separado cuando toda la corriente de consumo futuro ya ha 
sido considerada y adicionada eo la medida del beneficio relativo al consumó 
global. Como fuente de información respecto al consumo futuro, las tasas de 
crecimiento pueden entrar en nuestros procedimientos de estimación, pero el 
objetivo ya está incluido en el de consumo global, como no se:!, nJ.turalmc:rlte. 
que una elevada tasa de crecimiento es deseada por si misma, sin atender a su 
influencia sobre el consumo futuro. Sin embargo, este modo de pensar no es 
corriente. 

4). Nivel de empleo 

La elevación del nivel de empleo o, en ·forma más concreta,.Ja reducción 
del desempleo se mira generalmente como algo bueno. Sin· embargo, cabe· 
preguntarse si la disminución del desempleo es deseable por si misma, o bien 
por su repercusión sobre el ingreso y el consumo globales o sobre la distribución· 
del ingreso. Esto último es a menudo un _aspecto muy digno de consideración, 
ya que el desempleo hace difícil que algunas personas réciban un ingreso, 
contribuyendo asi a la mala distribución del ingreso y el consumo. 

Un argumento especial que se esgrime contra el dc;emplci> es qu: los 
desempleados tienden a perder sus destrczasy conocimientos técniccs, por falta 
de práctica. Este modo de ver guarda rdación con h medida del consumo 
global, ya que la pérdida de producción y consumo futuros se reflejará, si •e 
hace una estimación ~Jec:uada, en bs cifr:-.s Ce! consumo gJnl!:d. ~in e-mb:ugo, 
el proceso de"dcsaprendiuje"nocs fácil de cuantificar. y el c.\Jcub de la reper-
cusión sobre el consumo futuro puede peclr de impreciso. · · 

No obstante, pu'"~de h;¡bcr motivos J.Y~···;.:. Üt'lorec.:.:r el empleo por 5i mls.mo. 
Puede mirarse el desempleo como una denegación de la dignidad hu~ru~na 
y ¡med<: preferirse su reducción con independencia de las consideracionos 
sobre el consumo total y su distribución. Por otra parle, la cifra del desempleo 
puede ser una medida de costos, esto es, c:.te beneficios ocptivos. Por lo tanto, 
la rodu<:cion del desempleo se puede considerar. como un objetivo separodo. 

. ... -- ·-···· .. ---""-·· .. 

¡ 
' ' 



l'w;~ hU lA EVALVAQÓN l>~ 

5} Autr..n~ficirr1ria 

:\!uch<'"; r~i,c; en dcs~:rolln, d"b1d0 a c>cJSez CrÓnica de ahorro O de 
di\"Í~:1s. ~r: cncuenrr.:1n en gra"C' dcpcndcnci:t rcsr~cro a los p;¡í~cs m:is ricos 

J ~·n."'!:--;:: ·~--...P.~~~-~.., que t.~-c~--~- -~Y~--~:sf¡¿c_r?~~~-9~,-~~s?r.r~l~~ -~C9.:~Ó~l_i_c_~:- ~!J:S~~~r. l.:1 d_cpcn· 
de ne-Ja d~ p:ils~~ cxtra.nJaos y dcs:trroH.:!r b aurosufic¡encra se puede conSJdcrar 
como obj(:i\·o. Un proyecto puede ayl!d:!r a k•br:'.r la autosuficiencia a~ 

_a u e O!H' r:.1~ck 2 !..!mentar b dcp~!1d~r;,ci::. e! el [:!i<::· respecto a terceros p.1íses, 
y e~::: C\1r.!í.1~~C put,j~ C,J1":~iti:.:r<!DC rc:-:ir.enle _E:?:.! 13 Clec:Jón COlfC JOS dOs 
p:-Q)l'...:\.0~ . . -. 

~u ~s f:.í.:-il medir ll d~.·p.:ndcncia n:sp.:cto a otros países. Un:J. medida 
P~nh pero scncilia es d d.:flcit en b:1:::n?...1 t..k p~gos, exclusión hecha de las 
tra::~Jccionl"S ob,iarneme ~qu¡hbr:,d0!'as". que le confieren un equilibrio 
ex rosr fato. Un indicador m:is bo,do por~ m:is sencillo es la medid; del 
d~f\CII cor.1cr:i::tl, c~to es, la br::ch3. ~r.tre l:1s ir.1ponaciones y las exportaciones. 
Est0 deja de lado bs transferencias no,males de capital, pero puede constituir 
t:n pri~t:r indic.1dcr a.proxim:~.do de la dependencia de un ~:1ís con respecto 
3 \""~tr0~. Er. Jos últir.1os añ\1S, l.1 ::J.uto~uf:cicncia hal!t:gJdo a ser objeto dt:" muchas 

· disr'..:"!or.cs. ·~1uy z menudo se m id·: rar el d~ficit en balanz.:! comercial, y a 
\'ect:s cumv el ddicit en b.:1lo.nza de papos, exclt:sión hecha de las transacciones 
"'eq Lli!ihrJJoras". 

6) N~·cfJid,:d~·s __ ;ll('rirorJas 

El empleo· y la autosuficiencia con>tituycn ejemplos de objetivos cuya 
importancia n2.cion:d no queda dctcrminJd.:l por los individuos en su cap:1cidad 
de .co;,sumidorcs. En general, estos objetivos los denominamos .. necesidades 
moritvrias''. Se pueden aislar otros ~tributos de los proyectos, incluidos los 
bienes específicos de consumo, como objeto de atención especial por cuando su 
impon:?.r~ci.:t n~cional es mayor de lo qu-.: Jos consumidores ~e im:1ginan. En una 
socicd:id n.:r.1l atrasJ.da, la f!t:ntc pUede ser poco inclinada a consagrar dinero 
a ll instrucción (c~p:-cillmcntc la instrucción de las muchachas), pero la política 
oftci:II puede encamin:!rsc a foment.1rla, pese a 1.3. renuencia de los beneficiarios· 
a gastar en Cste sc:rvicío. La instrucción puede consider~rse como una necesidad 

csp;:ci::dmentc meritoria. 

Las "necesidades meritorias" a menudo poseen importancia de~tro de 
b p.:.dít:::a o!i..:ial. ,\t~s frecuentemente tienden a verse asociadas con proycct~s 
so:iJles que con proyt:ctos industriales, los cüales son c:l tema de interés en este 
Jil;ro: pt:ro aun en bs jndustrias se hnn ido:n:ific.1do ncces_id.1des meritorias. 
[~ p0sib;c qi.!~ un~ fJ.brica moJc!'"t:J 5..:·J ubic:.~da cñ una zona primitiva a fin 
de ron<' a lo; ha~itantes de ést:i""en contacto con el siglo XX": esto puede 
r:-:ir~n~ Cl'JnO una nccc.:sid:!d mcritori:L Pued·.:n ·encontrarse otros ~jemplos, 
at.:n c1:ar.du no ~~:1n rau nL!mcro:.os como c:1 !:1. csrcra de lbs proyectos .:oci;tics. 

Es p0~ib:O: enumcr~r muchos otros objetivos, pero ya se han mencionndo· 
):¡ m:~.yor p.:urc tk los de importancia. A~n q:..:cc!ala cuestión de convertir estas 
mo:c~i .. la .. , de difcr(:ulc·.lipo•, rh: J,cnr;f.ciG·. en un:t rnnli(b r.lllh:d, de ln t·n;oll!.lla 

Ji ~cc;.:ión ~i~uicntc. 

3.3 RrsTABilll)AO tcO!<ÓfoltCA NAC'IilNAl GLODAL · 

St:pongamos que JJ 1 os una medida de beneficio de tipo 1~· D:·d~l"tipÓ 2,­
y :l~Í en ~d-;:la~.tc ha5t3 el tipo iJ. Est:ts indican b cstruc~ura di! Jos bl·ncficios; 
pero¿ cómo podemos convertir este cuadro cn·una simple modida de bcnoficios 
gleba les? No ser:\ posible su mor! os, ya que cst:ln en unidodes diferentes, y no 
se puede sumar, por ejemplo, un millón de libras esterlinas de consumo global 
con dos mil puestos de empleo adicional 'l obtc:1er t.:r::! wb cifra q·ue h:1ga 
sentido. Es evid~ntc que debe encontrarse algún sist.::n~ p:tra con\·.::nir las 
dirt:rl!ntcs rz:cdidas dL~ bcncticio en un conjunto único d:: uniJudt:!'. Los proce-

, dimkntos prt:cisos para realizar esto son complejos. p~ro en esta t:t:lp.1 :~caso 
11os intácsc t:..1n ~ó/o el principio, a saber.¿ qué se prctcnd~ con esta convc,sión·? 
¿ Qu~icre decir que lO unid:1d~s de= bene!icio del t!QC? _l. spn CXJCI~mcr.te 
equivalcnt.::s :1. un:t unidJd de beneficio de-l tipo 2? La rcspu.:st::J. no es rc2lmcnte 
mu·y oJilCJ!: J¡;id..:!ilflllltcar que la d::cJSJÓn que. se :J.doprt: es !:l de suponer que 
1 O unidades de beneficio de la primera esp:cie son ta.n impJnantcs para el p:ús 
como una unidad de beneficio de la segunda especie. Así pues, de lo que se 
trat3 es de medir Ja cuan lía de una especie de beneficio que se debe obtener p.1r:t 
compensar la périlida de una unidad de beneficio de la otra especie. La tarea 
consiste· en estab!t:ccr tales equivalencias entre difcreñtcs tipos de bc-ncfi::ios. 

Supongamos que un planificador considera que v1 unidades de B1 
son equivalentes a ''.t unidadl~S de D2 y t:~mbic.!n a I'J llltid:.~~l"S dr: B1• 

Entonces la medida_ global de beneficios obtenidos de ,~,. IJ2 y //3 se puede 
reprcscnt.1r como 

(3.8) 

Podemos escoger fácilmente uno de estos beneficios como nuestra "unidad de 
·cuenta" y cxprcs:~.r Jos benefiCios en esas unidades~ Si dcsc:tmos e-xpresar Jos 
beneficios totales en unid::J.dcs de B1, entonces podemos d¡vidir todo por ,.1 

(3.9) 

en que w2 es igual a vJ•·1 y w, es igual a v3fv 1• Es evidente que w2 y w, rcrresentan 
respectivamente las cantidades de B2 y B, que, a juicio de Jos planificadores, 
son equivalentes a una unidad de B1• 

En forma m:ls general, cuando hay muchos tipos de beneficios, digo m os n 
beneficios, definimos Jos ·beneficios totales como 

" 
B=..,.II·D1 -. (3.10) ,_, 

Los berycficios totales, p:~.ra este modo d~ ver, son simpl..:m~·ntc S!lm:~c; .r.ondcr.l· 
d:.s de hc-n~fid<'.~ .. dcln!Jlin:u!os. rlP~c.'i:,-:f.~H~do los. f:~.~torcs Ce p~d~~~i~~;I~~ · 
proporCiones. en qU~. ~st:~mos dispuestos a sustituir unJ C"!:f)t.:ie d~ beneficio 

. --- . por o~ra. · . 

:_.-C.:thr. p1q:unt:1r :ooi C'~t_m, fnl'IOI\'S tic J'OJlJCI~l'il\1\ 1!;111 J.: !o.l'r L'1lll~lnllh'S, 
Es C\"iJ::ntc qcc no,· por cuanto la importancia rclativ:1 de un d~:~C!"minJdo tipo 

l. 





JU . • ,· !'At'TAS rA~ U [VAt,U~ M PltOYE~-L\ tlE!'II'AliiUDAD I!CONÓ."ICA NACI~ . . .. )1 

~(' Jxn~_.. J d~~ndcrJ d\.: Ja C':lno~dad de.: J. JnJ!\:110' qu~ POSC't' rl ·p!!is. Si un.:J. pal.l los r.ivcks de C·~ó1S~~· • .:. ·:.:; p~r::;dc:;, ~.r~rcnt::~~ pc¡r·!:~a· rartc. y l:t!> tas:ts. 
_mvcrs1on ~o~s1derablc u dirige h<1ci:1 una región .. pobre-", _éS!a tcri&:rá a. apropiadas p:.1ra actualiur el consumo futuro, por otra, y la rc!ación exacta 
haca;c Jl1~S nca, Y entonces pucd• reducirse el alto valor que, e~ _otro .raso, tal quedó expresad~. et.l p.~t. !_<._ecapitula~do, si_ consideramos ~l. ~ons_ul)JO_ en.=.,... ~ 

·-· \Cz _quJ>tcrar.Jos apl:c~r ai-Jn,¡:rcso o ol· c<insurrio·de la región. En general, el perÍoCÍos"difeientcs'c6mo beneficios sep:Írados, entonces el ,·alor del factor de · 
con; unto de u·, depende del con;unto de B.. ponderación w

1 
para el consumo en el ~ilo próximo (úodo un factor de pon-

A pesar de lo dicho, la fon:dación dad;, en (3.10) pucd.e utilizarse en. dernción unitario para el consumo de este año) corrcspuadc a 1/(1-'-i). cn.S.!!.:._i 
muchos casos par.1 la pl:mifir;:~ié-:"' de prvy~ctos. E~to se basa en que un ~;!5;i de- nctu~liza..:i6n ~ci.·iJ ei1trl! el pcriocio ~igUJ~;~~ y ~.1 :1;,.·tu:t~. Esto es 
proyecto p~..:cdl! ser demJsi:~do r·.:..;·.~t·i!O r:1:-:t infhúr de manc;a radic.:ti sobre ob\'io, ya qu!: mulupbcar el consumo del ano pro~1r:1o por 11·, ts lo m1sm~ que 
J:itL~lf..:!úñg~ner·J.l -dc-b-l':ir:ici(..'S en ·l'l p:..~ís en su conjunto. Un proyecto actualiz:ulo por i. Una corrcspondcnci:1 an.1lugJ ~-~k p:1r~~ p.:ii0J11S posknor~s, 
p::yu~·:10 e:1 una rcg:on pobre pl!::¿c ser b:n~11co pJra ésta, pero, ·de- todOs por ejemplo, w2 (siendo este el factor de pondcr:l.C!On r~!.: .t d cünsumo d:: aqut a 
mod?s, p~cdo que no abnce a de\·ar su· ingreso por habiiante en grJdo tan · dos años, dado un factor .d.e pondcr~ción de 1 para el «;nsur:JO de hoy) h~ d~ 
cor,s:dc:aolc, que ~umente aprec;ablernente la relación entre su ingreso po( ·cor;espondcr a 1/(~ +i)', st 1 e~ tambtcn la tasa de actu~hzac10n soctal entre d 
hab¡.an,; y el del pa1s. Dd mtsmo rr.odo, un proyecto puede reducir el desempleo pe nodo 1 y el penado 2, y as1 en adelante. 

en el ~.:us, pc~o, a menos que s::! de en,·ag:tdura gigantesCa, puede que deje Sin embargo, una vez que los niv:etcs de consumo futuro han sido con· 
m~s o menos Jgual la proporción de desempleo. vertidos de esta manera a valores equivalentes de con<umo actuJl, podemos 

Natural.mcnte, much?s pro~·cctos considerados juntos pueden precisa- tratar una unidad de ese consumo global de la misma· formJ que una unidad 
mente r<'ductr la proporctcn del cc>empleo, o elevar la rdación entre el in¡rreso de consumo actual. En seguida podemos pasar a ponccrar otros beneficios en 
.~or hJb.it~ntc de u~a r~~ión r0brc y ci del p:1is en gencrfil; pero esto ~xige ·términos del consumo ¡;loba!. si deseamos ndopt:1r ~~ c,:.nsumo :1ctu:1l como 
mtrgracJón Y coordmacwn, Jas ct!:'!Ies no rst~n al alcance deJ scl~:ccionador de nuestra unidad gcner:J.I de cuenta. Lo que escojamos cvmo. nucstr:1 unid.:1d de 

·proyectos por sí mismo y han de se-r re:lliz.1.da.s a ni\'cl naciOnaL En efecto la cuenta es c·Jestión de simple conveniencia. pero p:uccc h::tbL'r ciert:t ventaja en 
sele-cción de los factores de pc-n:L'ración w~ que pueden consideran=c co~o -adoptar como tal el consumo actual, o ·globaL Ahora cst:J.mos· lle-gando n 
par~mctros nacion1ks, debe tc:¡rc p!cnamenh· en cuenta tales efectos. Este problemas concretos de cálculo, dejando atr:ls los prinripios ~<'ncraks; lo cual 
pr0bJema se examin:J. en la Tercer~ Parte de las Pautas. indica que esta Primera Parte, que es prciimin:tr, puc-d..: tc:-:nin;H fructifaJmcnte 

Por lo que respecta al cva'"~dor de pro}·ectos aislado, 1~ tarea puede aquí y se pueden empezar a explorar problemas de cálcu:os dctoliJdos, teniendo 
d presentes los antecedentes generales presentados en la Primera brte. presentarse e mancr~ ~uy parecida a la que se representa en (3.10). El 

proyecto puede contnbutr a beoof>cios do diferentes especies (por ejemplo, 
consumo actu:tl, consumo el nf:o p:-6.,imo, consumo del grupo·m<is pobre este 
aito, etc.), pero estos cfoctos pcodcn sor demasiado pcqueiios pora que se 
ju~tiflquc una modifica~ión inmediata de los factores de ponderación. 

Existe una clara analogía entre esta operación y la de la5 opciones que hace 
una determinada firma dentro de un gran mercado competitivo. Por ejemplo, 
un pescador puede vender su pescado al precio preexistente de mercado, ya 
que el ,-olumen de su produc!o ~cr:l demasiado pequeño para influir en dicho 
prc.:io. En camhio, si todos los rzscJdco:-cs se ccnsideran juntos, e(vol~.:mcn dci 
pwdurtc• in11uir;'¡ fcndar.Jcnto:n:cé:c sob'c los precios. El p.1pel del pescador 
sin¡;ular pueúe compara,;c ce;: el del cv:duador singular de proyectos, en tanto 
c¡t.:e c:J ;'J;'.:I dd mercJdo corrcspc~dc al c.!c b p:anificación centraL 

Sin cr:1bargo, la analogía deja de ser v~lida en un punto crucial: al paso 
que cabe st:poner que cada pescador conoce el precio de mercado antes de salir 
de su c~s~ eh b mai"JJna.JosJacto:-cs n:icion:llcs de ponderación no sc .. conoccr~ri~ 
aún por :dz:.m ticmp~, con anticip~ci.ón_ a b s:.:Jcct:i6n de pcoycctos.·_ 

Por último. p1.::dc obscrv:!rs-: ql!~ 1~ f.:!S:1 de actualiZJción entre un p::-riodo 
y otro t:orrc<.?ond¡; de cerca:! !~-: !":!ctore-; d~ ¡)0nder~::;6n para loo; beneficios. 
En b sección an:c~ior C\Jr,i;.~.:.:'='~ !:: r~!1~i6'"': -:::t;c Ios f=t<:to!cs de po:1dcr;¡ción 

'• . 
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~ fic~.i<'r~s en el p:u:; <:!e c;uc sc·tr::tc~~ Por "o. no ~tr:r.rcmos :te¡ u! :r. cx:r.m1n:u' 

m:ls :r. fondo~ est:r. cuestión. ll:r.s::r.rá indic~r c;uc. después de habers~ conseguido 
cieno gr:r.do de. satisfacción de una ncccsidJd me.ritori~. por ejemplo, u~ cifr:r. 
de empleo femenino, habría que asigr.Jr cieno v~Jor a este logro para darle un 
cadcter asimibblc al consumo global. Este v~Jor es, pues.- un factor nacional 

.· -: 

• 

de ponderación. Por ejemplo, en un"- ~ocicdJd en desarrollo, el OCP puede 
'!l:gar ~ d.:dudr_dc 1:~. s::!.:-cción d~ pr0y..:;,:tv5 he;:h.:¡ por !.u uutoiida_des. que 

Capítulo 9 

RECAPITULACION DEL BENEFICIO 
NETO TOTAL DEL PROYECTO 

ést:ls con!:ideril1 el emp:::o de un tr:-.b:"._::tdor de St'-'0 femenino igual, digamos, 
a un cuarto d~ la tasa de s•brios que :dü r'c"akco. Esto estará por encima del 
valor del producto global producido por esa tT'bajadora. Lo mismo que con 

._ otros factor~s -ñacion:Iles de pondcraci,~:~. q:¡:-onc-mo!: que el c~rn:spondicnte a 
est:l n¡;-cesid::1d meritoria es, de partil!.~. una in~.:ógnita del proceso de plani· 
ficación. 

9.1 JU:CO~S!DEP.ACIÓS DE LOS OD!ETIVOS MÚLTIPLES 

L:r. selección de proyectos ha de hacerse a la luz do beneficios y costos que 
reflejan varios objetivos posibles de la decisión económico. Como nuestra base 

o de cáiculo hemos adoptado el objetivo de consumo global, ·y como nuestra 
unidad de cuenta tenemos una unidad de consumo 'ctualizado medio~ en el 
momento actual. La corriente de consumo del fÚturo se mide por el volumen 
d~ consumo ac!Ullizado a. que sería cquivalcntC. Es:'-' proC"cso se examinó en 
detalle en los C3pítulos 4, S y 6. 

Puede observarse que hemos dejado de bao cierto número de objetivos 
que a menudo se consideran importan!" p~ra la planificación en general y: 
para la selección de proyectos en particulor. Se destacan entre ellos el objetivo~ 
! de ·mJ.:dmi23ción del crecimiento y C'l objcri,·o de autosuficiencia en comercio 
i exterior. Como estos son aspectos C0~piic.:tdos, y el exa·men de la manera 
como se relacionan con lo que ya ql!cda e:xpucsto exigid. cierto tiempo. 
d"edicaremos lá-s dos secciones siguientes a estos problemas. · 

Los c>bj~ti\·os rnultiples que vie~on c.! c•sc para la selección de proyectos 
tienen que conciliarse entre si a. la 1;;7 C~ p:u:"unctros n;:-.cionalcs. que re~:jcn 

Si bien se ha adoptJdo el consumo globll como nuestra unidad de cuenta, factores rela:i•os de poodcca:ión. Esto ;·o so h3 discutido con bastante extenSIÓn, 
también se h::m examinado con cierto dctai!c otros objL>tivOs. En especial, se -.. pero tal vez sea ütil volverlo a consid~r:.1r dentro de In recapitulación. Esto se 
c>amihó en el capítulo 7 el objetivo de redistribución del Íngrcso, que rcflejJ ~ ~ hará en la sección 9.4.· 
los juicios de los p!Jniflcadorcs en cuJnto a la desigu3léod y cuestiones conexas. 
Se hizo ver quc·e: objetivo de creación de· empleo, estudiado .en el ·c,pítulo 
nnterior, ·tiene imp6rtancin. pero está rcladonado cscncialmen'tc con otros 
objetivos. Para los fines de eote libro, el objetivo de empleo se p;ndr:l de mani­
fiesto princip~lmcnte por medio del objetivo de.consu;no glob_Jl~y dei objetivo 
de redistribución, Jos niotivos de lo cual ya se ·han ex:t:ninado cqñ pormenores. 

· Lo relativo a "necesidades meritori:ts" quedó rc~ciiado e~-'-~el capítulo 3. 
Por. Jo común, Jas n~ccsidadcs meritorias no s~rán muy importantes en el marco 
de la CYaluación de proyectos industri~ks. Sin emb:-trg·J, c\isten·ciertos aspectos 
que· pueden considcr:trsc ventajosamente como ncccsid:Idcs ni:Critorias, por 
ejemplo, la import:tnci3 del empleo de la mujer en t:na econo'mía d·' escaso 
des~rrollo, como se expuso en el capitulo 8. Dado que la moderni7.:Jtión de la 
sociedad se mira con frecuencia como un objetivo que, por su naturaleza misrTia, 
no pu~dc rcncj:usc bien en el valor deJas transacciones de m"crc:~.do, h:ly buenos 
motivo~ para at.!optar cicrlos indicadores de moc!crnizaclón como w.:::-¿sid:~d::s 
mcritori:l~ en la evalu:tción de beneficios y costos .de los ¡;royl'Ctt?S iru..lustri:.dl'S. 

No tiene mucho sentido cx3minar estos deterrr:i:udu~ a~Pt?cto:;, y~1 nuc 
Jo q~e hnya de ser tr:ttado como ncCcsid:¡dcs rricriro~i:'.s d~·pt't,IJ;.·r;i ·en fran 
p3rtc de la índole c~pccial de J~.socit'da.U y dd cnfu:;t:: t:s;':::i~d d~.· los p!::nia 

~.9.2 EL OBJIT!\'0 DE CRECI~!lEXTO ECO:<Ó.\!lCO 

En Jos trabajos de planific:tción de! desarrollo, el objetivo de la generación 
.~de crccimientó económico ha recibido, durante los últimos años, un grado 
: notJble de atc~Ción. Sin. emblrgo, en nuestro c:llculo, este asunto no ha figurado 
aún expllcit~mc.ntc. ¿ SignificJ ello que, cicntro del enfoquo de este libro, el. 
obj..::tivo de crecimicilto eConómico no se considera con sencdad? .La respuesta 

·es qm.· se considera con mucha scriedJ.d. p~ro que ya está reflejado en éi e bj::üvo 

de cons'Jmo global. ~ 
La tJsa de crecimiento del ingre!'C' cntrc'u:1 período y el siguiente ei un 

·.reflejo de Ja·Uifercncia en Jos niveles de: insn..:so d~.: los dos períodos rcl.lli\'.J.• 
menlc consideiados. Así, si tenemos unl medid~ d:: los niveles de ingreso p:sr~ 
cada periodo de tiempo dcf1tro del ho:-izo~lc de -pbilif"!.:Jción, ya.tcr.cmoi una 
·mr:did:t complc-.t3 de toda~ l:J.5 tasas de u~dmicnto en:rc. pc:ríodos. En. nucn·o 
objetivo de consumo globJI, hemos basoco nuestra medJda de beneficiOS en la 
totalidad de corisurr.o duiantc_ c:1da pcrí0do, asignándole algún fJctor adccu.1do 
de pondcraciÓ!l; de modo q~e, en cic~:0 ~·..:ntido, el cr~:imiento de un pcriod.o 
a ot:--o y.1. hJ. apJ:-ccido en nu~stro ~u.1diC. Al cv:-th.:ar Si esto es acertado, habna 
que: c.,;tmin:li- I:J<;. cuestione:; ~iruicnte..: 

,.. * • .:.. .• • • -- ........ ..:....*.~- • .,..,. •• ·- ................... , ... __ ... ~·~·· • ~5/:'"t~~~ 
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1) L ••• uga~ de rcnejar en ~~~str~ c51.culo la t:u.:t de crr.;-imknto de t:n aiio _ Por Io quf st.• a¿;~ba clt: C~cir Ud~~· est:tr cbr:t ¡61 respu~~!:t ·ll la ~c¡;unda· 
a otro, hemos reflejado el v:1lor del consumo duran:c cada p:::r;ouo de· prcgunt;L Si se pi~n;)a que Jo que: imc:r~sa es el nivel de vi_da (y. por tanto. d 

, .o-;: ~~.,~~tJ/: ,,_-,!u 
1 

n.u~~t.r~ ~s~ti l!J~.~j-~ry~ J.!.~~ i!1~.i.c:tción directa de las tasa.~ de. creclmi~nto, ni\1.:-l (.k Cl':l~l!:-tlO) m;b bic:n- C) Lh .. • d· \';ll~,r- dd p•~~cfm.·to e!~L borado o el ingresO ·•- --: .... 
dado el nivel de consumo del primer ai1o, h~bría indic;:1do indir~cta.;: · ob~:.:nido, h~1y un ~irgunh:liW ~o.·\'id~,.·.ntc: par;1 ü;.·up:trs~ de kt ::;~ric tc..·mpor;tl Ucl 
rncnte el consumo de todos Jos años futuros; ;:si como. 3.1 indic:tr consu~w m:1s bien ~que de- la d:.:l proÚUl'h."~ o el ingróo. El ingreso nacional o el 
directamente el ni\·eJ de consumo. de cada año. hemos indicado producto nacion:ll·,onsl;n· de co:JS~!:m' e im..:r:;iú:J, Y lo que aquí se quiere 
indircct;-¡mentr b.s t.1sas de crecimiento pertinentes t"!'l.tre cada período.· sz.b.:r eS si la in\·.:rsión se dl!"s.:J. por ~i mism:t o por eJ consumo que ha de· 
Para l_os fines de la selección de proyCctos, ¿es n·.~!\ c0 n\·enicntc tom:tr g:.:ncr:u en el futuro. En cs!e libro l~cr;:o~ adl·?::-tcio esta ~ltir~13 posición, Y ella 
Jas tasJ~ de crecimiento como mcdid:-t directa de los r::\ :.:lc:s <.h: consumo? fut: b ~uc quedó ~;."St:JdiJt.iJ cea por1~:.::1< 1 :·cs l'~ d l'apil~!o 6. P:~rl'("C: ser un.1 posi­

ción rJ;or.Jhlc-, ya.qt:e Jos bicr.cs GL· !nH.·r~it'•:: no Stll'lt"n ::l.Umr:n!ar directamente 
d disrrut..: y su conlribución al bicnL;~:a::r n~:ciunal p:trecl.! consistir en su fundón 
d~ ha~cr posibk el consumo futuro. Si:~ cmb:"!rgo, pUL'dl.! pensarse que eJ orgullo 
nacioaal, en un.:l e('onomi.J en dl.!s:Ir:-ul:0, ·pth:de depender fticilmcnte, en gran 
pJ.rtc, d!! la pr~scnci3 de rTI:tquin:uia n~~d~.·rr.:t y e! ros tipos de b:cnes de C;!pit31 
pcoducti\'O, y en tol c~so, el \'alor ¿o e>tcs b<cnes de capitol puede ser superior 
a su contribución al consumo futur0. [stc es l.!.n asuñ.lo _intrincado, porque la 
cul.!stión dd orguno nJcion:tl y· .:~.sp;..·cws e~.."' nexos ofrl·c~ compkjidadcs sicoló· 
gic~s. En cspcc:aJ, h.1 d!! · rcsolvcrSL' si c~t~ 0rgul/o nacion:tl nace del n:cono:.. 
cimiento de qu::- t~!Cs.bkn~s de- c:tp:t:-.1 c!I.!\":O.dn d nivrl dt!" consumo en el futuro: 
en tal caso, el orgullo nJcion.:d rcsy::cto a c-iertos bie-nes de capital puede ser. 
t:-n rc::J.lid::J.d, un rctkjo d!! las per~r~·..:-!i\a( ¿:.! ronsumo futuro que se pr~sentan 
a ·Ja nación. Por ctra parte. si el cr::~:~:l ... r.:1.1..~il~~a! adopta la form:t de un simple 
disfrute de !::J. poscSió~ de biCncs G...: 12ap!t:i!, se trata de una situación O)UY 

diferente. En tal caso, la presencia di! bienes de c:.~pital mod~rnos pu~dc ser 
consid~rad:1 cOmo ·una nccc:sidnd m:!riioria,· pero este sería un modo. de pensar 
bast3:1te extraño. Eil.todo cJso, no er:trJ.rcmos mds a fondo en este proble-ma, 
y proceder~rnos sobre b has~ de qt.:c la cstim.:~.cióñ de bcncf1cios y costos 
dcrh·3d0s dl'l const.:_mo g!Ob:~l se h3:-:i conrormc a la p:tuta ya cstabkcida en este 

2) Hemos concentrado Ja atención en ·las cifras an'J:!l::s ¿~consumo m:is 
bien que en bs de ingreso. de modo que tc:ncm<..~s tl'l·d!das de bs w.s.1s 
de crecimiento dd consumo más bien que de la~ t.:.t':~s U-e crecimiento 
del ingreso. Ya que, en gran parte, bs discusicnc~ sobre crecimiento 
tienden a ocuparse del ingreso mjs que del consumo. ¿significa est.o: 
que hemos dejado de lado algo importante? · . · 

Al contestar la primeta pregunta, hemos de observar que en este libro se 
sostiene que uno de los objetivos principales de la pb~ific'::cién es elevar el · 
nivel de vida. Pedir un alto nivel de vida para cierta fccb en el futuro es equi· 
vaJtnte. por supuestO, a pedir una alra. tasa de cre~imiento u p:;1rtir del nivel de 
vida del memento actual. En el fondo, da lo mismo que nos·propongamos un 
alto nivel de \"id:t en el futuro o una alta tas:t di! crecimiento, ya que los dos son 
equivalentes. Sin embargo, hemos escogido lo primero""'' que lo s"gundo, por 
ser una base m.1s conveniente para poner de manifiesto nuestros \'aJores. Esto 
parece perfectamente legitimo, ya que nuestra preocupaeió~ última sí ti eñe que 
ver con la altura del nivel de vida. . 

Sin embargo, podría pensarse que el nivel de bienest~r de ·una comunidad 
depende no sólo dd nivel de vida absoluto de que disfruta, sino del nivel de 
vida relativo en comparación con lo que disfrutaba en el pasado. Si se adopta 
este parecer, las tasas de crecimiento adquirirán importancia· propia, ya que. 
reOejar:ln hasta qué punto el nivel de vida en cierra fecha supera a los del pasado. 
No vale pena entrar más a fondo en esta cuestión, ya que, en la esfera de 
adopción de decisiones prácticas con que tiene que ver la selocción de proyectos, 
la. diferencia cnt~e los dos enfoques tal vez no sea muy importante. Si sr: piensa. 
que el nivel de vida futuro y su v:tlor socb.l han dr: jtr7['.:1r~e cspl.!~..·iÚc:¡mcntc por 
Cl rrado en que aquél siJpera al nivel de vida nc!U:tl, ta\ ''0':C puede k1ccrse con 
pcrf~cta fa~.:ilidad dcn!ro de nuestro marl'o conccpill;tL Est0 es urla idr:::l 
clcm~:ntal, t.bda la cquiV~k·ncia, que sci,aUb.amos ~nh·rio!lncnh'. rntrl! la · 
in for :n:tción sobre la~JS de: acci mi en t n y la informac-ión sotlr.c niveles ab:-.ol u tos. 
La únic:.t c~.;esrión es Jade convcnic-nci.:~.. 

. En C'.tc lit.Jro, hcmo~ preferido el enfoque de pondl·rar dirCc!~mcntc IJ. 
contribución al consumo en c:tda periodo de tiempo (wln:t::d0 ::hí en coJ~ ... it.kra~ 
ción ind:rccl:mlcntc: bs ta~as de.: cn:cimi~·~to) m:\s bil·:-t qtc dir,:ct;!:ncn!t: 
mcrJi:~r,¡¡o; 1:1 w.ier~:~t=ifHI de faf.'forc. dr: Jwmlt:r:u.:ión :1 1:.-. t:~ .. :t:. d:: C:tl'.:-tn:~~.:uro 
(tomar.Jo :!<.Í en considr:ración indirect:uncntc tos niveks cf:.:.:-:i·;L'S e! e co:i~t:r.~cl. .,. 

libro. . 

Por último, J:i. tasa de crecimiento de u· na economía ~al vez no se muestre 

m u)· sensible a la presencia o ausencia de un proyecto. Como medida li contri· 
bución efL·cti\'a del· proyecto al consumo total es un ind¡cad~r mucho más 
scnsibk. y este es un motivo importante de qu:: la sekcción del objetivo de 
consumo global sea una m:-tnera m:~s convcni~nte de rcfl¡;jar la. rí.:pcrcmió:1 de 
un pro)·ccto sobre el nivel de \·ida n~eion:tl, que hac.:_rlo mcdi;.tntc. la ml!did~ 
que resulta m:is expedita, de J~s t:1sas de cr~cimicnto del país en Su co:ijunt.J. 

9.3 LA llALA!'~ZA Dl: f'AGOS Y LA AliTO~liFJCJFSC!A _ 

. La contribución de un proyecto n la bnlaaz.:.. de pagc.s puede sor una parte 
sum:~m-::ntc impor_tan!:.: de su rcpcrcu:-.ión. /.~c;unos pruycch1s m.:jorar:'w cct:· 
sidcrablcmentc Ja· bJ.lanz.a de p::sgos, micntr:ls que otros pueden ocasion::J.r un 
deterioro. Ya hcn'10s l'>..llmin~ldo, co!'1 ciertos pormenores en Jos capítulos 4 
y s: l0s mt!Odoo:; p:1~a:c;x:1minar la :c~ercu":ón de un·proyccto sobre l:ls di~-i~as, 
pno nú Jn.:l:luS ti.;!IJ.diJ aUn ):l slu::~~il•n U~ b:d;~111a <.k p~l!;ü!> ~,·umo l.1 l'Jdi\"..> 

s~p:..:.rado. Ti~nC inter~s ·an;.¡li7..:!r le:; ::-:otivos dt· c.~to. 
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--~~-.de prc~unta~:~~i~er 1::, ~~r~ué d::am-o~ u~:~i·tt~~ciónm- estimar la ro~rcus10n sobre hs diris~s. L3 metodolo~Í3 propuesta s-:-::. 

favorabk de ba!Jn?_a Jc pagos. Un motivo c\iJcnte C'> que un ml.'juramH.:nto !ll.:l_strada_ t_ambién,.m.is ade!.lnte-;.en Jos.estudios,·de-·casos concr~tos que se·:..-· .. a 
tic la hal;tn7:1 dt! pa¿o' le ·pc-rntitffí;J:a"ún'pakllal·á:\•~ú.:·¡;¡$··c·a~:;·~:¡¡~,&·no pudrí:.1 pr\!sc-ra:tn ~n la Cuarta Parte. 
haca en otro t.:a~o_. para n:cjorar su nivd dl! \"ÍU:.t (por '-·jt.·mplu. imponar m:is 
rn:1quinaria). Si~ndo así, fl diSpunibilid:.td de divisas se cJc~r.::1, no pv·r sí.misma, 
sino para akun7.ar otros objetivos, por ejemplo, el consumo global d que 
contribuye. Para este modo de ver, !Js divisas no sc;i a!fill lj!IC hace a la gente 
m:h fdiz de. moncra di recia: Son un medio par:i m ros !i:1~s. Sin cmbar~o, es 
po::.:blc adupt;.Jr el punto de vista contrario d~ c¡uc b pV~-~'::.:én d~ c.li\'isas Put:de 
~c:r una f~:t.·ntc de placer en sí misma, y en tal caso. e! c:':kulo ri~ bcn~.:ticios y 
costos de Jos proyectos ha de rcncjar este aspecto de la rep:rcusión do .los 
misnios en cuJnto a· divis~s. · 

la cuc:s:ión asu_me gran importancia para aquellos p:lises en dcsarro!Jo que 
Sl!fren de una escJsez crónic::¡ de divisas. Dificultades p-::rsi)fcntcs de balanza 
de pagos han hecho a niuchos de esos pa!ses completamente dependientes de 
la ayuda exterior, por lo cual el valor de la autosuficiencia se ha expresado a 
mc:1uJo en tCrminos sumJmente conmovedores. En realidad. al hojear la 
literatura sobre dcsarrollq económico cno se ínclin.1r;;'! a p~!nSJr que es m:is 
frt.·cucntl! considerar la autosuficiencia como un valor c:i sí mismo que con· 
sidcrar!a simplemente como un medio- para algún otro fin. Sin cfnbargo. c:I 
cu:nlro es algo cng:liloso, ya que con much:J. frecuenCia el argumento asume la 
forma de selial:tr que una dificultad crónica de ba1J.n7:1 de p:tgos rr.:duce la 
lihertad de acción de un país, restrigiéndose así bs pasibilidodcs de aplicar 
ciertas polític.Js que pueden favorecer el crecimiento económico y,c! mejoramiento 
del nivel de vida en el futuro. La autosuficiencia, en este caso, aunque sigue 
siendo importante, se relaciona en última instancia con el objetivo del consumo 
global y con otros objc~ivos. 

TodJ. la cuestión se expresa en b determinación del precio de cuerita 
3t.kcu.Jdo de las· divisas, .y este problema se ex;:: minará ton detalles ~n el 
capitulo 16. Aquí simplemente señalamos que, si las divisas y b autosuficiencia 
se desean por sí mismas, este nlor ha de quedar reflejado en los beneficios 
y costos dd proyecto. Por otrá parle, si la obtención de divisas se considera 
dcscabl< precisamente porque permite ·al país importar dd extranjero recursos 
r.:conc"~:t:icos o k p~.:rmitc ahst~ncrsc de exportar al extranjero algunos otros 
bic:1~s qt:c pueden nt.:cc::.it:.üsc intnna~ncntc. el-precio d~ cucr11a de las di\·isa:i 
tt-ndrb. que derivarse en rciación con otros objetivos, espcci;.dmentc con d de 
comumo global. Dentro del marco de la evaluación de proyectos, el problema 
de reunir toda la información pcrtinenlt: en cuanto a la ·repercusión de un • • •• • . "- T 

proyet:to sohrc. c~portacioncs. importaciones, pr~st:tmos y n:cmbolsos de 
préstamos, tiene qw: distinguirse del problema eJe l'Valt1ar el monto n~to JI! 
divisas obtenidas uti!Í1...1ndo un precio de cuenta. Esto ül!imo puede haccr~c 
únicamente de~puL:S que se ha nplic:.;.tlo pknamc1Úc la mdodologb rL·st.•ilaJa 
en el capitulo 4 para el uso d.: los precios d.; cuenta; ilquí r.o:> concentramos 
únic;,.¡rncntc L'"ll pL1ncr de rc:licvc: JJ moti\·.1ciún aprop:;nb p:tra !a tarea. [n los 
Qpitulos 4 y S, se han C.\:! minado con· algunos porn:'-·~~orcs lo:;. m~lOl.ÍiJS p:tra 

9.4 PARA~riTROS. NACIO:"ALES 

:\..1 recapitular la repercusióa. total de un proyecto desdé o! punto de vista 
de la e\"aluación de beneficios y costos, es preciso estimar los beneficios y costos 
dd J~gro de 9ifn~ntcs objetivos-en términcs de sus unidades Tespecti\'as. Sin 
cmb:1rgo, dL·spu~s di! esta cstim:~.c:0n alln queda el otro problema de reunirlos 
todos en una medida global de beneficies notos: En el capitulo 3 de este libro, 
ya. h<mos examinado la utiiidaú de les factores nacionales de pondaación que 
refl.:jen la importancia r::-lati\·a que se ha de asignar a Jos diferentes obj:!tivos. 
A estas alturas, p~cdc ser co:wenicntc. tratar este asunto de m:1nera algo mis 
concreta de lo que.era posible en el capitulo 3. 

· Como ya ha quedado en claro, si un proyecto aporta ahora cierto númoro 
de uniC.1des de consumo n.ctu::tl para el país en su conjunto, tales unidades 
qued::m incorporadJ.s en los c:.Jct:!os como unidades básicas. Las uriid:1des de 
consumo futuro se actualiz:lrl todas a las tas:-ts apropi:~.das de: actUalización 
social que.-rcfkjcn el valor rcbtivo del consumo futuro en comparación con el 
consumo actuaL Por ejemplo, una tasa de a_ctualización social de 10% indicaría. 
quC J 10 unidades de consumo ft:turo. a u·n año pl:uo, son equivalentes a lQO 

i unidades de consumo en el mor.Jcnto actUal. Cte. · 

Sin embarbo, al estimar el volurr.ef'~ de consumO futuro que cierto proyecto 
va a generar, hemos de tener en cuenta qué proporción del valor del producto 
de ese j)royecto se consumirá inmedio.tJ.mentc, y qué proporción se reinvertirá 
para logi"ar una ulterior producción y consumo a fechas aun m:is distJntes en 
el ft.:turo. Esto exige un c3Ict.!lo Cctal!:!do de l:ts prop-orciones de la reinversión 
y magnitudes conexas, así como un;:. ;r.cdida de la productividad de la inversión 
en términos de la corriente de produCtos futuros. En el capítulo 6 se "examinó ,. 
de qué manera estos aspectos l:an de ser incorporados a los precios ·de cuenta 
de b inversión de ú:rrninos de consumo actuaJIG. Esta es una serie de p.1dmetros 
n:.1cionaks que ha de teners~ en cuenta, además de Ils tasas de actU:_diución 
soci.:ll, a fin de proceder ri b cstirr:ación de los beneficios de cons~rTio futuro. 

Si bien todos e; tos ~spectos son de índole global, tambicn estamos· 
profundamente interesados er: la d!st,ibución de este consumo entre las difc· 
re~tes clas.c~, gn.:pos de ingreso y re~ iones. S~cndo así, el objetivo de rcdistribu· 
ción es de irTiportancia· para b cva:~n:ión Ce: prvy¡:cto~. Dicho objetivo pucd·:. 
ffi;cqirsc de \"arias m:1ncras, pc:o.Ja que se usa. en c~tc libro con5i;;;te principal­
mcr.!e t'"n aisla.r cicrt:J.S clases o grupos pobres y asignar f¡jctorc:s cspcciJ.lcs y 
~dicionalcs de pondcr.:1ció;! ~-! consm:w que les corresponde. Los f;:¡t.·torcs 
ndicionaks eH: pondaac:é:l q"Jc se asignJrán al consumo de c.:.tJ.s cl:!scs o 
grupvs m¿s pobres, son t~::-tb:én u:-~::t serie de parámetros naciona.lcs que 
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reflejan ltc .... dctorcs relativos de ponderación poro el objetivo de redistribución 
en n:!Jc_iün con el objetivo de consumo i?Iobal. · · 

! ¡.; 1t.OYECTOS · 

~unw fl!a.:ro esté muy distante:~ aun c.:uand.o d consumo futuro se produzca en . 

ur:a ~,:p~xa_cu~ndo I_J ~C'l'i:~dJd _s.::~,I~1CC~l~ nÜ$ ~~~~~y a~~ ~u_a~do_i".!-.r~i~·~l: ~~.;.~~-;.,. 
El o"t-_íctivo de e:nplro dJ'}Uf!.:lr a unJ serie dif~.·rc-nte de'reflc:·do'nC's: Se '· ·· ... Yid:: ~,.·\i~tcnt~· t.- 11'm;J,,:ih)!i pa:~._·s ca d~.-'s:lr~olk\ es IJ!"l bJJ-'· que e, con,;umo 

adoptó la p·osición.dc que e! empleo adicional en· un p:~is donde h:1:y t:>..c~dcnte .3.Ct:..:.il pucJ~.· ser L'U~stión de ,:J:~.o n~t:.·nL' p:lr:l p:1rú~· de il pobbció1~. La 
de factor trJbajo es de _d~.·scar, pero J!O por el simpk moÚvo d·: cmpk:.tr a la pri:-~:~.::-;1 püsición cxtrcnu rcfh:j:t L'i p:m.:c:r de qu:: ei consumo futuro carece de 
~ente. E.; de desear mJs bien por o~ros Objetivos, taks c.·omo b distribución del imr ... 'rt:.lnci:! en compar:.1ción L"l'n t·l t·onsunlt) ilC:ull. ~l o!r:t posición extrema 
jr,greso y el uso cficic!Jtc de !os recursos nacionales. Así, el objetivo de cmpieo eqUi,·J.!e reJ.Im~ntc a ~r.a m:n:.i~n:z~:i.Jn d·!l cfccimiento, ya que ur.:1 tasa 11_1ás 
no se. rcfl::ja dirr.ctamente en nuesüos d./culos. Un f:!r:or especial de por.::kra· .1lt.1 ¿e: crccimicnw J!:..~::;;:;.r.i :1 prcJucir t::l :o!Jl m.:lyor de C0:1Sumc &!..._"'~b:?..!, SI d 
ción p;t:-:1 el cn1r)!co no se to~1a, por consiguiente, n•n:l' un v.(lcr eP ~j mis;no. co:l-s!..!mo fctur~ ;,os~ :ctuJl!Z:l e:-: r~~l:'!~Jón ce:-~ d cons:Jmo act~Jll. El conflictO 
En c:!r.:bio. ese :~.s;x·cto se traduce mcdi:.tnll.'.b. ponc!,:r::~ién dd \·iJar :tdiciOn~d entr~ estos dos pumvs d~ yjsr~ s~ b~ dl·.:lif,n:tdv .3. v~ccs en !J.lit.:rJ.t:..:r.! como d 
del i:1~r~so d~: los g:-uPos pobres, que dt:pcndcr. de ~1::-; P'.l:,:biliJad~:s de ~:mplc:o, conftictt'l en{re 1:1 maximización dd prodt:~·to y b m~xi~ización dd·ci.:cimiento. 

como tambi~n mcdiank otros factores. de ponqa~tc;0n rL"I:lcion::1dos con Ia [st0s d~b:ltes tradicion:~.k-s :ambi~n pueden refkjarsc plenamente en ls 
repercusión del em¡)leo sobre el. consumo y Ja. di~tribl!ción. Si· el empleo mcwJolobÍ:l d:e este libro, si a~í SI! d('sca. Sin.cmbJ.rgo se trata de c:.ts·o~ c.\Ln.:mos, 

adicion:!l f:worccc el aprendizaje y Cl mejoramientO de la calidad de la -mano de v el enf0 q'.le m.is corricntc que ios rianiÍJCJ.dorcs :~.doptan, irnplkita o e~piicita· 
obra, eso también se verá refieJ·ado en los cálculos sobre cÍ producto de los • · · b · 1 . m:!::tc, equiv3.ie a a.signar cierto factor d~ ponderac~on, aur~que . .1JO, a c~n· 
proyectos y· quedará incorporado en la mcdida.del consu:':lo global. su:no futuro en rebción con d consumo actual. Como hen~os indiC:1do re1h:· 

El objetivo de la autosuficiencia se· consideró t:.~mbién como objeti\.·o radJ.mente en Jos cJ.pítulos antcíiores, consideramos que Jos factores.n.acional:~ 
.derivado. Es coiivenientc;-¡5ór-supuesto, especificar el pcocio de cuento de las d< ponderación son, de partida. incógnitas dd proceso de pbnificóción. Es do 
divisa5, el cual puede result:~.r útil en la estimación de los beneficios netos de csp:::-ar qt.:e Jos valores precisos que asuman estos factores n:1ciona~es de 
los proyectos. El precio de cuenta reflejará esencialr..~:1te l.a contribución que por,Jc:ración surjan de la scit:..:ción de proyrctos que hJ~an bs ~!.!IOndJd("S 
una unid:.1d de dívis:~.s haga a.! consumo global. Un::t t:.1id:.~d de cJivis:.~s puede: politic2.s. Su lógica r.1dica esenc!:-.~m::r.:t:: rn l0s valores éticos· d~ .bs -at.:wridad~s 
permitirnos ampliJr nuestras importaciones o red ce::- nul'~!ras c\por!aciones: poEticJ.s . ..:xp:-esJ.dos en fa for¡:-.•.:i:..:.::ión de pl3.!'h."5 y en la sdccc10n de proyectos 
de est:'.S dos cosas 1.1 que resulte mfis conveniente es b. rccof!lpl'nsa. apropiada para re~diZ;ar un plan. Estas rc~kxiones se p:-osigucn con detal\e en la Tercera 
por hobor "obtenido una unidad adicional de dtvisos. De todos modos, b con· Porte. 
veni::ncin de esto seju7.g~d.. no po.r sí mism:~., sino por su rcvercusión sobre las . 1 · b' l ·•1· ·0·n de Lo exnueslo hasta. a.hora dcbc deJ:lf en e aro que, SI 1en a es ImJ.Cl 
opo~tunidJdcs de consumo en el momento ac.tual Y en cJ futuro. Sin embargo, difcrcn!cs ·tipos de objetivos es asunro de d.lculos dcta.llJ.dos, la, eva!ca.ció.n 
)·aquc."dósciw.IJ.doquesisepicnsaquelaobtenciór~dcdi\'iSJshadecoílsiJcrJrse · · 1 ·1 1 d t., d sean 

- &cner:::t! de-_ un proyecto depcnC: de comp emc.ntar esos cJ cu os e :11.:1 o . 
con.,cniente por si mis:na, por sobre su contribución a las opont:nit.iades de el uso de f:t.:tore-s nacion:lles do: pond.:ración. Por lo tanto, la. Segunda Po.1rtc ae 
CO!lsumo, esto también pucLlc hacerse cfic:~.zmcntc. por medio del pn .. ·<:io ·de p 

este libro debe COf1lbinarse con la Tercera arte. 
·cuenta de las divis.::ts. 

El objetivo_ de maximización de l:ts tosas de crecimiento no figura de 
n.ing:.ma m:!nera cxp.]icita Cñ nuestro c:ilculo. En este libro se adopta la posición 
d-:: qt:c las t:!sas de crecimiento no son mJs que un reflejo de la serie de nivdes 
do consumo a lo brgo del tiempo, y éstos ya cst:in plenamente rcncj~dos en d 
objriivo de consumo global. 

En e;:J. fase, estamos ocup3dos enteramente de la. ló&ica de Jos f:•ctorcs· 
n:H·i0na!::s ·de pondcr;-¡cióu, y no de la. mancrJ d~..: derivarlo:;. El factor·rcbtivo 
d~ rond::r:.!rió:-t que asign·:-mos a! const::no actual r:1 rcbt:ión .con el consumo 
fu~ uro c.~ .. por supuesto, rL·fkjo de ntH:~tros juicios moraks con respl·Ct~? ~ l;t 
distribc~:ión del consumo a Jo largo tlcl tit:mpo. Una posición cxrr~ma pueJc 
ser concer1trJ.rsc por completo en el consur11o actual, y u!vidarst! tot~~tmclllc del 
consumo futuro. Se suele comidcr:tr que b _otra po~iL"ién cxtrcm3 e:::. ;.~qt.:dl:t en 
que r.o s~.: hace díscrimin:tción entre el consumo acl~.;:.d y d con~~r.lo futuro, por 
di:.::-.r.:•.: q;,:c se encuentre C!>C futuro. L.tc parecer ~e b::~a en b id ... ·~1 de (¡uc el 
COtbt:mo es ir.ualmcnic.: v;dio~.~ rlondt"qt.licr:; ·qut; nc.:r:-:•: :wn cu:1dn •:! <'••11· 
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ECONOMfA'DÉL'BIENESTAR 'Y POLÍTICA'"''•'·''· 
ECONÓMICA"'· 

A. Radomysler 

J1 \C"E ALCfN tiempo, cuondo se pre,.,ntó a los cconomiotos •ocio listos el 
roto de qcc, sin la propiedad priva¿a de los medios de producción, no 
!-CrÍa posible el cálculo económico racional, se refugiaron en lo que 
ll~¿ó a conocerse comp u¡a solución competitiva". Como se recordará, 
¿,te era un instrumento sencillo. Se aboliría la propiedad privada de 
los medios de producció.n, pero se conscrvarí~n el dinero, los :rncrc.:~.dos 
y Jos precios; los con~urnidores gastarían sus ingre~os "como mejor les· 
pareciese, y se pediría a los administradores de todas las ~mpresas so­
ciali~t.Js que satisficiesen la demanda de todos los bienes, hasta que los 
co~ll)5 ~e lguJbscn con los precios. Esto era, en realidad, una rcproduc­
Cibn cx~da de b.s condiciones de la competencia. perfecta. 

Dc~dc c::t~nccs, la controversia del socialismo ha Pasado a otro plano. 
Y"- no se uicga la posibilidad práctica de una economía socialista, pero · 
ahor<?- se pbr.tcan otros problemas. ¿Producid. el soci~lismo resultados 
mejores o peores que el capitalismo?, ¿cómo se afectará la libertad po· · 
lítica? En. consecuencia, el campo de la contn)Ycrsia re ha ampliado: · 
nhora i:~lcrrienen · consideraciories económicas,· psicológicas, soci"alcs y 
politicas. . . . 

A lo brgo de este desarrollo, se ha producido otro. Y a no existe el 
enfrentomicnlo del !awcz faire y el socialismo, únicamente. Ahora hay 
un tercer r::odelo que difiere de los dos anteriores. Generalmente lo !la· 
morn->S b economía planeada, y su meta más importante es el empleo 
pleno. 

El ·reciente libro de Lerner1 resulta difícil de colocar en ·este triple 
csr.J:'nnrio. Desafortunadamente no relaciona con la suya propia las epi· 
nioors de otros autores; por ejemplo, nunca utiliza el término uplnncn· 
ción" on rl ocntido moderno. Este furibundo individualismo nos hace 
rlifícil cntontror el camino nl principio .. El modelo que emer¡;e parece 
aproxi:·:narse mas al tercero de los anteriores, pero las razones en que 
lo lundorr:ento son poco usuales y la imogen de conjunto no es clara. 

El autor inicia su .obra con una hrevC not.a ·autobiográfica. Cuando 
empezó a c::cribirla, cerca de una docena de años ·antes de su publica­
ción, creía plenamente en la economía colectivista. ~in embargo, sus 

·opiniones km cnmbiado desde entonces. La historia de Rusia y· de Ale· 

" l"mn.óm:"ca. N. S. 13 (1946): 190.204. Reprúducido lJOr corfesiñ de Economica. 
1 J.!~!·a P. l.krm:r, 1"he Ec..nnomic~ af Control. PrincipleJ o/ Wdfarc Economi~ 

(;\ue,·a Yo:k: M01cmillan Company, 1944). 
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mania lo han convencido de que el rn:mtcnimicnto y 1:1. nmpliación ·de 
la democracia requieren un:t atcnció:L rn5.s urgente que la colectiviza­
ción; aclcmás. la prcpia colectivización rcprr:.cnta un peligro p<!ra la 
democracia. En consecuencia, la economía complctarnc.ntc colectivista 
ya no Co su ideal, aunque tampoco abjura de la colectiy:zoción. Su ideal 
actual~ la econor.1ía controladJ, usu;ic:c b aplicación dclibcr~d:t de 
cu.:1lquier política que sirva mejor .1i interés ~ocia!, sin prejuicios rcb­
ti\:os a h propiedad y administración colcctiYas, o a alguna íonna de 
cmpresJ. priYada". 

Así pues, este libro difiere de lo que se pensaba que iba .1 ser cu:mdo 
se inició. El plan original había consistido en la solución de todos Jos 
problemas económicos de la economía completamente co!ccti\"ista en 
primer término, y lueg-o en la comparación d:! tal economía con la eco· 
nomia capitalista. A pesar del cJ.mbio de opinió:1, ~e .mantiene cst~ pro­
cedimiemo, lo que tiene varias consecuencias infortunadas, como ,·ere· 
mos. Pero antes vamos a resumir una parte ¿c1 argumento. 

En op¡nión de Lcrner, la igualdad de precio y costo marginal cons­
tituyen los medios mis importantes de llegar nl máximo del bienestJ.r~ 
Esto se podría haber realizJdo f5.ciime~te .en todos los sectores de la 
economía coinpletamentc colectivista, y npJ.rente~ente éste habria sido 
su mérito principal. La igualdad entre ·precio y costo marginal se con· 
vierte, <1sí, en la prucbn dccish·a de b cconor.-tía también cont·rolada. 
Sin embargo·, teniendo en cuenta que la propiedad pllblica amenaza a 
la democracia, preferiríamos ver realizada tal ·i¡;ualdod por mediación 
de la empresa privada, dondequiera que ello luc>e posible. Donde exisa 
la competencia perfecto, no hoy nada que hacer: la igualdad •e ~a 
automáticamente. Sólo debemos preocuparnos de ·que la competencl3 
sobreviva. Donde b competencia sea imperfecta, o donde exista el mo­
nopolio; dcbemo5 . restablecer In cómpelcncia perlcct.l mediante 13 cm· 
presa privada, o colectivizar, si no es posible lo otro. La competencia 
perfecta es claramente imp.osible cuando los cc~tos marglnn1es son ·me-­
nores ·q11c los costos medios: por lo ta.nlo, cuando ~to ocurre, debemos 
nacionalizar las industrins. También puede ser necesaria l:t nacionali· 
zación plra mantener la competencia prrfcct:'l. nunquc sólo l:r. de nlgu· 

· ñas empresas de una ífldustria; entonces compctirial!, entre sí. la cm·. 
presa privada y la públi\"1· Se ordenaria a los ngcntes ¡;ubemamcntales . 
que opcra~n las industrias o empresas nacionalizadas, guiados por "la 
regla",_ es decir, que igua.b.sen ~1 precio el cmto mnrgin:ll. Si lo! costos 
rn:trginalcs fuesen menores que los coHos medios, ello conducirín a pér· 
didas, pero el caso no tiene importnncia para la cmpre~a pública. Así 
pues, la economía ya no es compl::tJ.rncntc colectivh,t.i.; eso sí, la. igual: 
dild del precio y el costo ma:-ginal subsistcf'a en todas p.1r!t~, aunque 
hnyn alr~o de empresa privada. Lns cmp_rc$.15 priYadns .lognm Oicha 
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cmpreso• públic.1s lo hocen obedeciendo lns normas. T:unbién en la tri­
butoción,. y en otros campos que lo' permitan,- debe respetarse la cqui­
p~rnción di! precio y cOsto marginal. Así resumimos el nrgurncnto de 
la rnoycr p.1riC ce! libro. 

Dejando a un lado, por ahora, los· méritos del enfoque y la exposi­
ción Ce! tCXtO, porlcmos \'Cr que el resultado final reYcla todas las hue­
}bs c1P. b.s l1;tCncíoncs origin.:tlcs del autor. La. economíil comPletamente 
colcctivist~ siouc ~p.ucciendo, todavíil, en primer término, ·y ocupa más 
espacio que cualquier otra cos.J, en el libro. En cambio, la economía 
efccth·amcntc ~pit.1lista sólo se cxa..·:nina de I:lOdo incidental, .y lo mis­
mo ocurre con b economía contro1ada. Esto no tiene sentido: de acuer­
do con sus intenciones actuales. Además, el nivel de su exposición es 
disparejo. Gran parte del libro es muy elemental, y aun parece escrito 
p:::~..ra el principiante. Por ejemplo, se nos dice que el trueque sería su­
rnnmentc inconveniente, pero puede evitarse mediante el empleo ¿eJ 
di:1cro. IL1y explicaciones muy laboriosas; de cosos ta1es como la elas­
ticidad. de la dcinanda. En cambio, otras secciones del texto son muy 
avanzado1s r resumidas, y evidentemente inaccesibles para cualquiera 
que n_o c:lé completamente familiarizado con tales tópicos. También 
resulta ñiíít:ii de entender la razón de que, en algunas partes, se prescinda· 
de los diagr.:.mns usuales, mientras que se emplean en otras partes del 
libro. 

La di~cusión se· subdivide de acuerdo con las condiciones de los cos~ 
tos. Por ejemplo, el autor examinJ. los problc~as que surgen con un 

·factor c~a.:o b.:-tjo el._colcctivismo, la competencia perfecta, el capitzlis-- · 
mo y la eco:'"lomíc control<~.da. A lo largo de toda la obra ~e suscit:m_ · 
9b~ervacioncs políticas, y algunas ascYeracioqcs acerca de la realidJd. 
.:\sí, Iogr::J.rr.vs todOs esos diferentes elementos en una sucesión muy rá· 
pi~b y rcpctitiv~, lo que con¡:;tituyc una de l<!s car:-tctcrí::.ticas miis sor~ 
prcsiY:ts ~el libro. - · · 

J nfn"r~l:nndílmente, no se trata de meros defectos de exposición, sino 
r¡:uc d t~r.1a ccntr<:~l 5C ha rlisip~do~ Por una p.ute, ~e dis¡;regan los di~ 
fcrcntcs eic~1ento.s del ideal recomendado por el autor, y cuando trata~ 
rno"'i (le rtm:irlos; no encajan. A Veces hay contradicciones, como ocurre 
r..on sus <~[irm:lcioncs acerca de la elección de los consumidores. Por un 
lado con~idcra indispensable la ausencia de interferencias bllbcrnamcn· 
t;a.les, p<:~ra. que la s<~.tisíacción pueda elevar~. al rná.""Ximo; por otro 
larlo, be nrirrna que muchas personos gast<Jn sus mgrcsos en forma poco 
~:ns::.ta, por lo que puede aplicarse lcgitimJ.mcntc la tutoría -~n forii"l;a 
(le: radfJn.JmÍr:nlo. Ln división óptim:1 de ·tos ingrr::::os se examma total­
menlc, aparte de cualquiera otru cosa, y e::tc problcwa ya no !-:e analiza 
r.n relación con otras cuestiones. ¿Quién deberá pa~ar 1:-ts pérdidas de 
¡ ... 11 ahl:ul dcvando· ~us hcncficios al m.1ximo; los administradores de 
o 
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las empresas pí•blicas? N~ hay respucst~. Cu~ndo se ocupa del mante­
nimiento del empleo, sólo ~e ad\·iertc, como era de esperar, un eco yago 
de su~· anteriores conclusiones. · 

E~~e ~h:rr:o p:.:::to es .ih;poriauie. ~o:o ~e lit:g-a al de~empleo cuando 
han transcurrido tres cu_o.:tas partes del libro. A~i que lo que fue, en 
realidad, el factor singular rnás importante de la t~rrninación dellaisse=· 
fairc, se trata, en este ca~o, cerca del finJ.l. Aderr:ás1 muchos cconorn;~tas 
consideran uhóra que el mantenimiento del empleo es el cbjetivo más 
importante de la política económica. Por ·atrJ p:.rtc~ Lerncr no llega a 
la econorr:ía· controladJ, procedente del lnhsc: fairc, sino de la ccono~ 
mía completamente colectivista. Para Lerner~ al parecer, la. razón deci­
siva def control de la econonúa es el estoblecimiento de la i!!Ualdad en-
tre el p_rccio y el co.sto marlPnal. ... 

· i\·o se ocupa de 1a cuestión de la Yiabilid:.d. nSúpondrernos la "exis. 
tcncia de un gobierno que dc~ca ndminis.~r.1r la sociedad ·en Jras del 
interés ge;¡cr.1li y que es suficientemente fuerte para st:pcrar la opo~i~ 
ción de cualquier interés particular~'. Ser.timos que también esta acti. 
tud sea poc~ <:~propi<Jda, ahora. Nos p:1rcce que cuaildo Lerncr recres-a 
de su mundo, completamente colectivista, debería ocupnr~et también, de 
lo que re:~lmcntc. ~e puede hacer. Pero sf.lo trata de dcmo~trJr "lo que 
es socinlmcntc C<?nYcnicnte". '"Dcbcrho.s dejar a los políticos- los ·proble:­
mas políticos de las transJCcioncs". · 

Ahora ·bien: estas cueStiones son reb.tiYamcnte poco importantes. 
¿Qué tan perfecta· competencia ~ncontra~os en el mundo rcál? Y 

¿cuint.J competencia perfcctJ podrí:t rc~tituir~c bJjo ].:!. é~id.:t de lJ em~ 
presa. prh·ad:t? EYidenterucnte, é5tas sí ~on cuestiones ir::port.:lTites. Por 

· ejr.mplo, necesitarnos una respuesta p<:~ra conocer la rna~nitud del ~ector 
pdvado y el !=Cctor pú_Llico en lo. cconomÍR ccn:rob.dJ. El autor .1Íirma 
que 5us rtb~crvacioncs acerca. de la. realidad ~e refieren :tl ''mundo n.:al, 
y a los ~~tados Unidos en p:1rlicular~'. ¿,Qué volumen de competencia 
pcrfcct:-t cree _Lcrner que existe en el mundo rc:¡l? Ka cnco!llramos 
respuesta a esto. 

Por supuesto, el nutor conoce la cxi~tcncia de l.:t c0mpetcl!ci:t ir:1pcr· 
· fect~ 1 pero sus referencias a la mi!'ma. son pocas -y dispersa~. Por cjcm~ 
plo, al analizar el murido de un rolo factor cscilso, expreEJ. lo siguiente: 
"La importancia de los esfucr7.0!l< de n·nt:~.s .dcnmcstra la rarna de l:t 
cpmpc!cncia perfecta" (p. 78). !\l:í.s t:ndc

1 
<11 tr.1tar l.ts indivi~ihilida~ 

des: ~<Las pcquciias indivjs-ihilidack::. del mnñdo rc>tl son quizá m5!' 
imporfn.ütcs que lus grandes de los ~<'n·icios públicos •.. " (p. 1R2): asi 
sigu~n algunas oLserYncioncs, :tcerca de la di.fcrcnci~J:-ión de los pro· 
du.clos, y otras causas similares de 1.:t comp:?~cnt:i.:t impcrkctJ. El pro~ 
blcma de !Js variedades ·excesivas ~e on<1Eza en dctt1llc. El autor rcco~ 
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nace, en ~lSUnos P~~jes, que ·aun cuando existan· muchas empresás 
pequeñas. pueden nctunr en combinación. 

Sin crr.b:ugó, es evidente que a juicio de Lcrncr 1:. competencia per-: 
fccta existe en alguria p:ute, ya que, con frecuencia, nfirma que en 
ciert.:Is ·condiciones. EC "mantendrá" o "sobrevivirá" la competencia 
pt:rfect:~, lo cual difiere mucho de otros p<1sajcs, donde znilnificsta que 
1::. mi::~Ia podria U!r 11 rcst.aurada". Aparcntcl:ncntc, para apoyar est<'l.S 
.:dirmaciones, confia en la limitación del ta.rn_:tño, y el factor que impide 
crecer a los empresas, por lo menoS a corto plazo, es el emprcs.:?.rio 
5incul.:tr que no puede aumentar.·A esto sigue un párrafo que debemos 
cit.J.r textualmente: · 

... en portes importantes de la economía, el tamaño óptimo de 
la emprce:a es, todavía, pequeño, comparado con la magnitud del 
mercado. En t.~les condicion~s, no hay peligro de que la campe· 
tcncia perfecta sea destruida por el crecimiento o la combinación 
d:! las cmprc~a~. SubsiSte el peligro dé que surjan instituciones 
cur.~irnonopolístic.J.s de asociaciones comerciales, de medidas po· 
líticos tales como los aranceles que ini.pid.cn la competencia ex· 
tr.:mjerJ, y de la expedición de liccncins u otrJS restricciones l.c· 
.;;.').ks CjUC pcrjudiCJn a la competencia intcrn<J.. Si estos peligros se 
m;ntticncn bajo control, la competencia perfecta puede subsistir en 

. tales industrias. Si la regla se mantiene en operación en las otras 
áreas de la economía, cuya competencia perfecta no es estable o 
posible: se podrá obtener el u~o óptimo de los recursos, si11 in· 
tcrferir; en lo ab~oluto, con la empresa priv.1da, en estas indus. 
trias porticula;es (p. 211). 

Ahora bien, en primer lugar se ignora en cl.tcxlo la diferenciación del 
producto. En la página precedente había utilizado el autor, en una oc.'l­
~it'ln~ ·J:,s pal.ihras "algo que se aproxima n la competencia perfecta", 
pr:ro tnnto :1ntcs.como después, ~e hahla, de nuevo, _de l.1 "cqmpctcncia 
pcrft·cta'~. No se dice en qué parte de la realidad existen las condiciones 
que aquí se describen. El "si" de este párrnfo, "si se mantienen bajo 
c.ontrol", es oscuro; no S<lbernos cuáles son las medidas que, en su 

·opinión; podrían aplicarse usin intci-fcrir en lo absoluto con la empresa 
privadJ.". Las condiciones de costo en que se basa. este argumento, sorl. 
l~s de costos rn.uginalcs rápidamente crecientes, debidos al factor fijo 
de! r.mpres:uio, incnpaz de aumentar. Se pasan por a1to los estudios cm· 
pi ricos de costos, donde se indica que los costos marginales no aumentan 

. x-;.pidamer.te, sino que son constantes en un· amplio intervalo de la 
pro:lucciñn. Tras de todo esto, el párrafo llega a la conclusión de que 
"se podril obtener el uso óptimo .de los' recursos, sin interfer.ir, en lo 
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absoluto, con la empresa priYada en estas industrias particulares". Tal 
es el fundamento de la posición de Lcrner. 

En mi opüiión, todo esto sólo oucdc explicarse cri una form.:t: la 
iguo!Jad dei costo. m.:rginal y el pr~cio! que, ~cgún el J.u.tor, tiene la ·má· 
x.ima importancia. Por una parte se necesita la crnpre~.: pri\·.::da para el 
mantenimiento de la· libertad politic.:, y cuar.ta rr.cnos interferencia 
haya, más seg-ura. ~e encontrará }a demacrada. En muchos p.:1sajcs po· 
de:nos observar quC, en opinión del nutor, no ~e pueden combinar fii. 
C.ilmentc estas dos co~as. Pero tampoco. está dispue:.to a renunciar. E!:tá 
firmemente decidido a conscn·ar ambos idc.:J.lcs. Y al final los encuentra 
reunidos. "Hay muchos sectores'', ª"firma con toda ;encillcz, doll:de co· 
existen la empresa privada y la con~pctendJ. perfecta. . 

Por supuesto, unn. aseveració:1 scncilb de esta. clase no es suficiente. 
Por otra parte, todo el esfuerzo :-cYcb unJ. at:.!:-::!:lcia del sentido de lo.s 
pioporcioncs. Corno E-e rccord.:1rá, Lcrner cree quí! el control cstatJ.l de 
1os asuntos económico~ pone en pclisro la libertad política. Por ~upues· 
to, esta opiniÓil no p.uede ser acertada ·en. una versión tan simple como 
ésa. Por ejemplo, en el ca.so de·Alcm.li1ia, .!:i Lcrner se hubiese prcblln~ 
tado por qué frac.isó Brüning, y loS n::1zi~ subieron al poder, podría 
haberse encontrado con la respuesta contraria~ No fue la pb_ncación 
económica lo que mató a la democracia alemana, sino la carencia de 
un plan; una 'igorosa. política económica en 1930 pudo lw.bcrnos :Ü1o~ 
rrado muchos sufrim.ientos. No fue la pbnc.:1ci.Sn ·económica lo que ·mató 
a la libert<1d política, ni 1o que impidió su rcst.luración. Hitler con!:olidó 
su poder tras de obtenerlo, mcdi<!nte alS\mos r~pidos t;olpcs poEtice!, 
mucho nntes de que se pusiese_ en vi t;or nlnouna cedida cconórniCJ. .. 
Fueron. IIimmlcr y 'sus S.S: quienes lo mantu\'Ícron 5Cguro. Pero todo 
esto no es lo que quiero decir .1hora. Si en opinión de Lerner la dcrno·· 
cra~ia peligraría bajo el control cstJt:Jl, y r~t.1:b s.eeur:t bajo la empresa 
priv.:tdJ, supongo que debió poner c1: primer lu;ar c5te objetivo. Des· 
pués de todc, la libertad poiítica es 1:~uy irnl'OrtJnte. En cambio la ib1Jal~ 
dad entre el precio y el costo m:trgiaJl impór:aría ~eguramcntc menoS, 
aunque siguiese siendo importante, también. 

Por supuesto, Lcrncr también lo cree a si: "La economía controlada 
puede considerar que se jUstifica un ci12rto. sacrifici~ d~ h eficiencia, en 
!a .1si¡;n.:1ci~n de recursos, c.orno un.:l C!)n~:ib~::i.Jn .:1 ls. s.Ür;:;i_:"U.::rdi;! de !:a 
democracia ... " (p. 85, cuando an.:tliza la economía· controhda con un 
sol~ factor escaso). Bien, si ·esto es así ¿por qué csá búsqueda impla· 
cable? 

Pero, ahora, debemos pasar a cue-~tionc3 zr.ás imporbntes. 
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Corno toCos sabernos, 1~ teoría. pura del vjlor es .:~lgo muy :tbstrncto. 
~Iucho5 la consideran simplcrncolc ·como un ·ejercicio en la lógica de 
b elcc..::ÍÓ::l. A m'::nudo se b ,.e corno un mero instrumento del pcnE.J· 
m~c:--.to. Es po5iblc f!UC muchos nuncJ se prcc.:.ntcn cu5.nto contiene de 
realidad. [s cierto que algunos In torran ~amo una primera aproxi:::na· 
ción. Ler:1er considera la teoría pura corno si fuese la propia realicbd. 

Dcbcrr.r"~5 h:1ccr hincapié en que resulta dif:cil SJ.b:r cuándo se está 
.an.:tliz::l:-h!o -<:ll es-e libro--. la re.1lidád~ En primer término se examina 
b crOtw~!a complct.Jmcntc _colectivista; claramcn:e, éste no es nuestro 
:r.u:nlo. Adcm3s, h:ty muchas ilustraciones sirnpli!:.las; ·descic luego, é~tas 
tan-;poco constituyen nue!::tro mundo. Sin embarco, con un cierto cuidado, 
podemos cr.contra.r lo que se cor.sidera corno _el mundo reaL Y lo que 
así emer;;c, es la teOríil del valor. · 

Tomemos, por ·ejemplo, l.:t presentación siouiente: ·_ 

L::. compctc::~cia perfcci<l tiene vcnt~jas en relación con l.:t ob~ 
tcr.c~ón del óptimo mediante la Regla: el incentivo para los admi· 
ni~~r;;.dorc.c; tiene la intensidad ideal ..• porque el empresario ~e 
csforz:~r:1 hasta f1UC pueda cspcrar;:c f1t_H'~ "un peso" de ~sfucn:os, 
produzC.1 uun peso" de _resultados. El empresario no se detendrá, 
rmtc::- de llegar a este ·punto ideal, como lo haría si el incentivo 
ft:csc dcmildaJo débil; ni pa:;o.rá innecc!3aria:nentC más allii de 
este punto, como lo haría si el incentivo fuese demJsiado f,ucrtc 
{pp.-83-Z-1). 

Al bb:o" de lo empresa estatal 

el iuccntivo p:tra su cuid:tdqsa nplicación r de lJ. rccla) no es tan 
ciJr.) ni tan grande .•• Habrá ncccsido.d de elaborar algunos in· 
r:-Pn!i·:os en forma de premios (y C:lsi.igos t:r.mhién. ac:t.so), par:t el 
od:nini>trodor sujeto a la Rc~la, y se plantcoró el problema .deli· 
cado de loófar que tales incentivos no 5ean demasiado débiles ni 
¿cm:~siJ.do fuertes. Todos estos problemas ~e resuelven en b cm· 
prc:;a privado en condiciones de competencia perfecta (p. S.1). 

VcJmo~ é5to, ap:lrtc de c~a1quicr otra. cos::t, corno un pL:mtcamicnto 
de los i:1cc.:ntivos. En primer lugar, el autor bÓlo con~ideril la rccompcr,­
!E-~ pcrY1n:d; ap:ucntcmcntc nadie, ya !:C.:t o.clmini~trndor privado o ~cr~ 
Yidor público, hace nunca nada por nin;:;una otra razón. Aderilá~~ el 
aju~tc c5 pcdcctamentc_ rnccúnico: debe haber ~n C(J~iil.ibri_~ ?d~~:~~ 
cntrr. lr1 t¡ 11c f_f'!;:t ,l,.·mas1ada fuerte y h que ~Cil nr:rr!a:~l;:tclO dd)lL 1'-'k.::r 

~an las ob~crv;~cior:cs d: Jf.rncr sobr~ la r.onducta hum:-~na. 
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Pot supuesto, todos estnmos farnili:.rizados con pbnte~mientos de 
.esta clase; pero solemos encontrarlos c::t análisis teóricos r::my alejado~ 
de lo> asuntos prócticos. El problema cie su ¡¡plicación o h· realidad 
~uc1c clcjar~c abierto, o sin :.nencionar. Aquí, en este ar.:.ilisi~, no r.os 
quedamos con dudas: el a:.Jtoi cree que est.1 describier:tlo el rnu.:1Co r~:1l. 
Po: ejemplo: b obsen·ación anterior rc.::?ccto a lo:3 i::cent!vos e~! pa:a 
e! .. :rutor1 uno Ce los puntos decisivos; e-s una de las rJLO:!c:> p.:!.ra que 
deba prcferir~c la empre~.1 privada -cut:.ndo haya competencia perfec- . 
.ta- a la nacionalización. 

O vé::~se la afirm.Jción siguiente ~obre 1a conducta de lo~ roa~ur.li,!o. 
·res: ':Si hay un rr:.crc.Jdo libre de bienes Ce consumo y, en con=cc:!•.:::J.~ 

cJa, no_ se discr;mi.Ja entre diícrcntts co:-:~:ur=idorcs. el precio mer:Er.i 
la .s'.lstit'.libilid.J.d. Ir..Jrgind Oc C:!Ü.J cc:lEUn:dorn (p. í8). Uta C5 tu m,. 

· bién una afirmación .:tccfca del mundo rc.:1l. -
Infortunadamente. las afirmaciones de c~t.:2 cbse ni siquier.:t rlos cat:· 

snr5.n sorpresa; solemos nccpt.1rhs como proposiciones bien cs~J.blc­
. cida:::. Forman el núcleo de nucEtro3 libres de te:\"to, conlcrenciJ.s y 
cbs~. Después de todo, la teoría ccor.ómic:. 5e h.:tcc de esta m.1tcri.:1. 
AdcÍ-nás~ la teoría cconómic?. es una CStr~ctura impre5io:1::mte: ~s· ma­
tcm5tica, ordcn.:tda; completa y precis.:t. A menudo sentimo5 que b. 
Economía es l:t reina de b.s Cienci:ts wcialcs·. Al revés de lo que ocurre 
en olr:ls· di5ciplinJs, nuestras propo~icioncs n·~ son \"Jcil.:mtcs y vJ_::t:-; 
hemos descubiertO leyes. ¿,Son ciert1~, en el mundo rc.'ll~ cst~s prO;'O::i­

cioncs y leyes.? Aparentemente, ést_c suele H:r un punto poco import.J!'!tC. 
Pero Len~cr no dej.1 lúso.r a dud.:1s: cYidentcmc:J.!c cree que CEt:ts 

proposiciones. son ciertas en el mundo rc.:-,1. Es posible que ése ~ca el 
gr¡¡n mérito de su libro, ya que cuando encontramos estas proposicio~ 
ncs, aceptadas como represcnt:tcioncs 2c1 nmn2.o rc:sl. nos sorPrendemoS 

_robrcmnnc.ra. Esto nos rccucrd.:~ con qué cbsc de nfirmJrioncs nos ron~ 
tent.:unos. 

Lerner cree que es-tas proposiciones rc-pn·H·n~an toda b. Yerd:td. Otrc~ 
dirán probab1emerite que no es- asi. So1e~:os creer que propc.~icic..;L-, 
corrio éstas sólo son una parte de la nrdad; en la realid.Jd hay rmocl1os 
í~ctores perturbadores. Ahor:t hicn, c~ta ~::llú~d.1d no h:1c-c t.J.ics propv· 
siciones más verdaderas que antes; porqu~ lo malo de estas .:lilnnacioncs 
es que son absolutamente fa1s.Js. 

S:n embargo, SU defecto no consisle (;i.l que SCiln generales)" Jb~tf.lC· 
tas; <ili.:aacto y f;Cnczó\l no es lo n1::;.1:0 q:~.:-. iw:orr-c:ctc. E:-:. r-:-Jlid:.¿! b 
v.::do.rl es todo lo tonirario: esta-... pit:r,,J:.Í¡:·.ionc5 son in~.:Jt:-~ctJ.s porq\.1;:; 
no' son abstracciones, en nbsoluto. 

Ei p:oblrmJ. de la ab:,tr~cción ha d;::¡d:_. Jt;~::;.r J. r:1Ucho~ malos cntcn· 
d!d;._¡_:, Y debemos detenernos un mr>n::.::llo (:~,_· Jl\IC\"<J !"H.! l::-:J.mir.a;io. 
Ccuvie;1c fubrnyar que la: .1b::¡racd6J". es la car.1ct;;d:-:~~·.:~. Jc tr..._b 
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ciencb; todas.bs ciencias se ocupan de la abstraeción·y la generaliza· 
ción. Por lo tanto, carecen de ju~tificaCión los lamc~tos que se impos­
tan en h Economio., relativos a la abstracción. Hay, sin embargo, dos · 
~IJ. ... c:.cs diferentes de ~·Jo nbstrncto", y sólo uncl de ellas hace lo que 
i=-.plir:a la palabra u abstracción". Sólo una de ellas abs-trae, en cierta 
realidad, ciertos elementos de la realidad; lo otra no hace nada de· ew. 
I.s una Lístiroa que utilicemos el mismo ténnino para est.:1s dós clases, 
po:que son cosas completamente diferentes. 

T ómesc, por ejemplo, la Teoría. general de KeyneE, y comp.5.rcscl.l 
ccn Vck>r y capital de Hicks. • Los dos libros se asenoejan en su niYel 
de ah~ tracción; ambos se ocupan de abst~ácciones y generalizaciones. 
Scf;Ún c::tc criterio simplista. no hay dife:-cncia entre ambos. Pero en 
rcalid.:Id hay una diferencia importante. Lo que encontramos en Kcrn~ 
~o.n abstracciones ~e la experiencia; lo que encontrarnos en Hicks es · 
otrJ. e o:: o.. Los supuestos del primero derivan. de la .observación de la 

· rca!idad; los su puertos del último se obtienen en forma diferente. En 
:con~cucnciJ, el primero contiene algunas generalizaciones abstractas 
qce, ~in embargo, son aplicables al mundo real; no podemos decir lo 
mismo de las generalizaciones del último. 

PJr.l confirmar lo anterior, veamos lo que se dice en Vdlor y capital. 
'~r\cccsit;:.mos", escribe Hicks, "el principio de la tasa marginal dccre-. 
cien te de sustituCión ... A menos de que la tasa mllrginal de sustitución 
se J. det;rccicnte en el punto de equilibrio, este último no· será estable." 
(¡•p. l~-16). Por supuesto, hasta aquí no hay referencia al¡;una a la 
experir:;cia. Pc:-o examinemos el argur:ne:1to de eSta últin;"a p5gina·: 
"Co.:::no ~:.:bcmos por experiencia que e~ el ~apa de indiferencia de C.J.si 
todzs las personas exist~n algunos puntos de posible equilibrio (es de­
cir, que deciden comprar tales y cuales Cantidades de rr:crcancías, y que 
uo tien(:n bs dud01s perpetuas del asno cie.Buridán), dc.aquí ~e sigue 
CJUe el p;·incipio de la tasa marglnál decreciente de .sustitución ha de 
f'Cr Yl:rrhrl :tl;::;unns \'CCCs." (p. 16). El autor ndmitc que esto no-~c po-. 
clrb. d!'lt'nni11ar rncdi~mlc la introspección, pero cree ql.lc se puede jus­
tificar en esta íorma; apela a la experiencia, y, sch'Ín cree, encuentra 
qu~ ~u supuc::to ~e confirr'0a. 

El ar¡:=1!rncnto de Lcrner es más ~encillo, y no apela en lo absoluto n 
b. c-xpr:ricnt:ia. uDehcr:i hacerse ci~rtos supuestos acerca de las salisfnc­
cioncs humanas •.. incluyendo ·el principio de la sustituibilidad. rnar~i· 
n.1] decreciente, entre los bienes" (p. 8). "Debernos ~uponer qu~ los 
UJJ¡WrniJfJfC'1 trutnu, en gcucrnl, de obkm:r lo r¡w~ les produzca mú~ 
s."lt.i~facc.:ión, y no lo que les produzca menos satisfacción ... " (p. tn. 
Tras Jc c:.to. sus consumidores p:1snn a ocupar sus po.siciones de eqúi-. . . 

• Hic~s. ]. n .• Yo.lor y capiwl, F.C.E., ~léxico, liJGU. 
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librio f~ilizaes. tJ. autor nO nclara por <lué "debemos" hacer t.:tles 
supuestos, pero sus· razones so:1 presumiblemente similares n bs de 
Hicks. 

~· ~. • ~ •• ?~ 

n..nora men, ~t.::ts c1t<1s no (Jt:p.n lugar a ouGJs en CU<J.ntn a (]Ue estas 
a~cver<J.cioncs no son empíricas. En el C3.So de Lerner, nn ~o:1 cmníricas 
ni en la forma. En el caso de Hicks ynrc~cen ser cmp~nca~, p~r0 un 
cx.:men mJ.s detenido prueba. que no lo ~on. Su :ngu:1~cnto equi-.·Jl~1 
simp1~mentc, a esto: muchas a~<:s de casJ, por ejem::-!o, entran a un~ 
tienda; pero no se quedan indefinidamente indecisas en su intim:d.1¿; 
cuando salen, sus canastas cstári llenas· de un3 colecclón preci~l ele bie· 
nes. Para Hicks, esto prueba que han iguabdo sus utilidades rnarf!inales 
con los precios o, mejor dicho, que h.:tn pa5J.do a un punto en que b 
lir.ea de precios es t;:;,ngentc a u:~a cun·.1 de i:-:difercnci.J. l\o ::J.firma 
expl!cita:::lcntc que sCJ. esto lo que b:~ccn 1as :::.rr::1s dC caSJ. 1 sino sólo que 
éste es Cl supuc_sto más sencillo posible. Lc~ner e.s menos CJ.Uto; ~1 prin~ 
cipio dice simplemente que "debernos·~. ~uponer esto, pero r.1Ils tarde, 
como hemos Yisto, cree que eHo es lo que real~ente sucede. 

Por supuesto, utilizarnos a menudo estas proposiciones, y otras simi­
lares. Es claro q-ue no son proposiciones empíricas. Tampoco .son, como 
t-e sugiere a veces, primeras aproximaciones .:1 1a rcalid.J.d; no es cierto 
que tomen de la realidad lo e~cnci.J.l, y dejen fuera los factores pertur· 
badorrs. No es cierto que repre~cnten la rc.1lidad "expurg.::J.da" y "es· 
terilizada~'; ni siquiera la.s critica~ de Vcblc:1 son suficientc~cnte ~e~·e· 
ras. ·Lo que estJs proposiciones contic:1.en no e~, siquierJ, una pa r!e de 
la realidad. La verdc.d es simplemente que los seres hun::anos r.o ~ 
comportan en esta {arma. 

Así pues, lo malo de estas proposiciones no es que ~can ab~tr.lccio­
ncs; algunas partes muy valio~Js de b Teoría económica también son 
ahstrac"ciones. No es que ~:e hay:m dejado {uer:t a.lg1mas _pc:-tc.:: de b 
rcalid~~. ya que esto debe hacerse inc,·itab1emente en C'l an5.1i~!~ teó­
rico. É~t:t r.~ rc.:tlrncnte 1a difcrcnria C'nlrc 1("1 tr6riro r lo :1p1ic.:tdc. rrr" 
h:q· una clistindón irnporl.:tnte entre h ll.'orin CJllC se :1plic..1 .o. 1:t rc.:tlid.:ad, 
y la. qur. no se aplic.J, · 
· Evidentemente, la teoría de Lerner 110 se aplira a la realid,·d. La 
teoría 9c Hicks tampoco se nplic:l. N"ur.~tra teQrÍJ. del v.1Íor nCl c~.:mcuerd.:l 
con les hechos. No es que nuc~tr.:ts opiniones contrn~.::m. sólo, ·.parte de 
la ,,.cr_d.nd. Nucstrns opiniones aceren cicl r.omport.:tmiento hnm:1no, :tqui 

· como en otras partes, no son simpliflc-.-:.c:on~::;.; r:or. incorrectas.. No rc­
prc~.cntnn n.1d.1 <le lo que ~tKC<l~ en ·d mundo reaL 
· Lfls :;cncrnlizJcioncs macroccontímic<~s h:1ren poro chñCl por ~ 3t:a­
razón. Dcspué~ de todo,. se aplicaron, en primer término. el método ,. 
la deducción abstractos. Adem;is, los Ycntajo; del método y la dcducció~ 
t~!,~hado:l aun, ~t¡ui, iu11u:n~:1:); rn rl t~:th:ljü ~.k fi:k.11~h,, p\lr rjrmpll"• 
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~e Yc con cl.uid:1d cu5.n poderosos inslntmcntos pueden ser. También 
b T roda General de Kcyncs contiene en su mayor pa.rtc gcncr.:!liz3.. 
cio~cs rn:.to:::rocconórni~; nadie negaría quc,.cn lo cscncinl, tales g¡:nc· 
r.:IIJz.1ciones son, a la vez, importantes y vcrda.dcr.as. Las :;¡,{irmacioncs 
de Lcrncr rebtiYas n Jos principios de las "finanzas funcionales". 
(Cap. :!-!-), por ejemplo, son tan ·"abstr.1ctas" como ei re!: lO del libro; 
pero .::.rp:í 5-C ·ocupa de problemas rnacrocconómicos, y por c~t.;. razón 
el c:i.pítuio es correcto~ aunque siga siendo abstracto (de paw,· este ca· 
pítu!o es un troliajo admiroble, que demuestro lo que puede hacer Ler­
·ncr cuan ti o sus ins~rumentos son adecuado; para la tarea). 

Pero. CUJ.~H.lo pasamos al comportamiento ir.dividual, todo c~bia. 
En primer lugar, es inútil afirmar que debemos hacer ciertos supuestos .. 
Esto !=C :qJica a la conducta de los consumidores, de los empresarios, 
de los sinciic:ttos: o de cualquier otrn cosa. Una cicnciJ empíric~ sélo 
puede {'I:contr.:u sus In3tcria!cs en una forma: escudriñ<1ndo el r.:undo 
:cal. Y cw~ no es menos cierto de bs. condiciones téc;1icas; no se pueden 
mfcrir de proposiciones matemáticas. Además: eS inútil afirmar que todo 
el r.:nmúo Cebe c1cvar al máximo. algo, ya sean satisfacciones, salarios,2 

o· cualquiera otra cosa. Este grado de prccüión no se encuentra en el 
mun<lo Tt:!.l. Hombres y mujeres, en cafés y tie:1das, no se eonlportan 
como :njquinas ca1culadoras. Aun si se comportaren en· esa forma,. 
no podri:m netuar con tal precisión, porque las magnitudes psíquic:1s no 
son prcci::ng, !\o wn btos problemas que puedan resolYersc con ecua· 
ciont;!s dift..:n:nciales. Por otra parte, en el mundo de los negocios l.:LS 
condicionr..:s no son fijas ni ciertas, y aunque el deseo de obtener bene­
fici(:·S ~.CJ. c!t:cisiYO, nuestro grado usual de presión está Ít.:cra de lu~ar •. 

Estos se.•:¡ defcc:tos graves de la Teoría económica. No podremos pro· 
gre!:ar mio:ntriJ.s no prescindamos de la constrUcción a priori. Pero en 
la otr.:¡ r.1mn de la economía las cosas ron peores aún, y ahora debemos 
ocuparnos de Ja economía del LicnCstar. 

III 

Se ~o::tir·ne n veces que la ·Teoría económica trata de explicar lo que 
existe; en c.1mbio, 1~ Economía del Bienestar cxanüna )o que debería 
hacer!'-~. Sin cmbJrgo, esta posición no e~ universal; no es, por ejemPlo, 
la opiniú:1 r!cl profesor Pigou, quien en su Economics o/ lfl cljaic no 
pn:scrih~, ~\i10 que examina lo que podria aum.cntor d bienestar ccÓ· 
nÓTnif;(,, y WJ y;¡ m(J:, :d!:"1. E•>lo (:3 imporl<UJlc. DoHlo 1f11<: 1'hr. I-:crmnmh:s 

:: Vi:nc;c, por r.il·tllplo, b ol1r.J. de J. T. Dnnlop, Tr'a;;c Dclcrminalion undcr Trcdc 
Uni,Jr..t, 1'· ·1.: "Un3 koría" r:conóm"n:a ele los Ñ.11tlÍr.Jlo~ "rrquicr~ el HI\)UC' .. lo de ;¡uc 
t;q.,_._ .Cillid.~·lr-. ~k\"CII ;.1} m.iximo {o rcduv:;.Jn al 1ninirno) ;,l¡:o", . 

\· 
; 

j 

l 

¡ 
1 

1 
1 

¡ 
1 

! 
; 

......... 

ECOl'\O~uA. DEÍ. Il!ENESTAR y POUTJCA ECONOM!éÁ 

of Wcljarc se ocupa de las causas del bic:lcst:~r~ H' si.;ue, de .:1l1í, que 
S!: trat:1 de un cstudi.j positi·.:o . .At.:nq:::c es poüble que no todils las 
CJ.:!S.:3 ~que exarnin::1 P.i¡;ou sean cÓrrc...:tJ.S: y at::nquc t:1l YC'..z no son la5' 
rn5.s lm.port2.ntes er. d m~:tr3.~ rc::..l, s.u Ebro es objetivo en cu.J.Iquier 
~so. en cu.::mto a su e:1foque y a su método. Es un estudio posith·o de 
cau~s. no un e:::tudio norr.1atiyo de lo que debería hacen~. 

Desde luego, no mcdb. gr:m di::i:ar:ciJ entre el e::tudio d~ lí:!s _causas 
del bicnes:ar y las prescripciones; poro la moyoría de los observadores, 
el pri!11cro es sólo un:1 preparación p:1ra las sct;Undas. Pero siguen 
siendo dos cosas diferentes. 

. E.sta diferencia· se ha oscure~ido c:1 contribuciones. recientes .::. b 
Economía del Bienestar.3 Se hn pasado por alto, en p:-imer lutar, que 
tod.:!. prc~cripción es normatiya; la pre!-cripción dice lo qt~e deb~ri.J. 

· scr
1 

no lo que es. La prescripción seguiría siendo r:.or:nJ.tiva aunque 
g: aceDtara universahncnte . .Aparcnt::m~ntc~ Kddor y Hicks g)Stiene:t 
lo c.onÍrario; eh su opinión, si algunas penonas D:Cept.:~.n cicrt.1 r:.edida, 
y n.J.die !=e opone a elln, la prescripción será objeti\·a. Pero_ la palabra 
"objcth·a" no !iC em¡Jlea en este sentido en ni:~guna otra p:u1e. 

Sin embargo, aunque este ~ignificado de la_ objetiv-idad es inr~dec;.~a­
do, he. y otro que no lo es. El sel<tido en ,que es obje:~va .The Econo~IC.S 
of Wclfarc es, en realidad, d punto mcuula:. Repetnnos que este l:bro 

110 se ocup:1 de prescripciones; ~ pregunta qué es el bienestar~ y cómo 
se ve-ría a.fecta.do si" se hiciesen ciqta5 co~Js. Todo estudio que ha~a 
esto, y na.da más, será un estudio objctiYo. . · · 

Es cierto que· .!:e trata de un estudio de sen~.Jciones y sentim¡entos.., 
que 3 rr .. cnndo se consideran, "H:hjc::tiYos". Ahora bieh, un r~tudio de 
sentimientos subictivos no es lo mismo que un ~tudio subjcth·o. Tarn4 

bién en la· Teor.ía económica C!=tudiarnos b.s y¡¡_} unciones. corr..o todo~ 
~bc1;1os. a pes:~r de lo cual todos CO!lYrnimos en que se: tr.:tt.l de m~ 
estudio ohjeti\"O. Lo que allí es cierto de las valu.:tcioncs, lo es .1qm 
Oc los H'ntimicnto!;. Tanto la TcorÍ:l cronómir::. como h Economía del 
Bienestar fon estudios positivos. Si lof cr-onomi~t:ts del bie:1csbr re con· 
1cnt.1scn con estudiar caus:s y no intentasen hJ.ccr prescripciones, no 
se podría distinguir entre la u(iencia.H y·cl ''Arte", pero ~ouirí~ exis· 
ticlH.lv una diferencia importante. 

La Ícoda económica se ocuparía, princ.ipalmcntc, de cuestiones e:<.· 
tcn1~ 5 ~.:1ks {'Qm.o los· precios, ingresos, cmplro y producción. Por su 
pJ.rtc, l.1 Economía del llicncst:tr se ocup:J.rÍ.1 de ~c11~cione::. y 5t!nti· 
micptos in!crnos. A \·cccs "!:C han ~l¡ccr~1.n io!- térmir~ü~ ':Ec_onom)a. (,e 

.1 \'\:.Jse i\'. Kaldor "Wrlbrc Propo~ition~ in [cC\nontic~". Eco.'lomi.: }ourn::!. 
!l:'"pti~ml .. rc de 1939, ~· J. R. Hir.h, ''Thl' Found.:~t:"ns <'Í \\'clfnrc Economic5 ... 

· Ec(//wmic }o:nnnl, dicicmlnc de 1939 y bs rC'fc:t·Jú·h~ qa~ :lplrccrn tn ~lo~ t!M 
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los Prcciosn. y' EconOIT!ia del Bienestar", y ésa pucrtc ser unJ elección ·· 
ap:opi:1d.1. Pero esta división no implic.:Jria una scp:nación rígida de 
r::J,;nitu¿r~ c>..1crnas, corno los precios, ·y los sentimientos ~ubjctiYos .. 
~rcc~it.1r:lGS k.s y;Úu<.~.t:ioncs, por ejcmpio, para la explicación de los 
precios. !\l.:is aún, necesitamos las conclusiones de Iu uEconornla de 
los rrccios~'·p.:tr:l examinar las causas del bienestar. sL, crobo.rf;ó, b.J..bría 
tlll:t ciifc=-cncia de objcti,·o. En la "Economía de 1os Precios", !:On los 
precios y cosas similares los que importan; las valuaciones sólo intei· 
\"Ícncn CU!J.ndo se r.ccesitan para la explicación. En caml;>io, en la "Eco· 
no!":"!Ía del Bienestar", los scntimlcntos no son el in~trumcnto, sino el 
objeto Ce nuc~tro e.Etudio; todo-lo dcm5.s sólo ~e considera en la medida 
en que influya en tales sentimientos. · 

Si se nccpta todo esto, ~ubsistirá todavi:J. una dific""Jltad. Aunque ·las· 
c:n.:.s:s del bienestar puCden constituir un csh:dio positivo, ¿qué su ce· 
dP.rá cuando pasamos del indi,·iduo a la.coleclividad?, ¿es posiblc.dccir 
alzo or:crco. clcl bien~star social? En otras pabhro.s ¿podemos comp:J.rar 

·la ~..Jt!s:o.cdón entre un individuo y otro? Como se recordará, éste ha 
fido el meo !lo de la discusión relativa "a la posibilidad de la objctiYidod. · 
Por !!U puesto, l.i -respuesta es negativa si buscamos una medida precisa; 
no co:-ltJri:(ls co:1 una medida directa de los scDtimientos internos. Desde 

· luc~:~, por1cmos adivinar y postular, y usualmente hay prUebas claras;. 
o.dcm:i~ b rn.1yoría de nosotros estamos dispuestos a ·actuar de acuerdo 
co:¡ estaS pruebas en los· ;:;suntos prácticos. Pero aun así, no hay necc." 
sidaJ 2c afirmar que una hipótesis es un. hecho. 

Kaldor '";;irió hace tiempo' que podríamos superar esta dificultad 
mediante el p.Jgo de una cornpcitsación; y su sugestión ha sido acep· 
taJa por Hicks, entre otros. Si una medida de política económica dada.. 
co!tduc~ a u11 cambio en la distribución Oel ingreso no podríamos decir 
n;:~~.b cld hir.nc~tar de b colectividad~ Como antes dijimos. Porqu:! algu­
nos incEvi•luos gJnan y otros pierden, y no tenemos forma de s.:1bcr si 
b. ::_:m:mc:ia ~upcra a b pérdida. La sugestión es en el sentido de- flUC 

c.•.-t:l clificultJd podría superarse con el instrumento de la cornpcns.1ción.· 
Si !C compensa, o se puede compensar, a los que pierden, para que 
nn ~e encuentren peor que antes, mientras que otros pas.:rn .a una. ~itu:J.· 
ción mrjor~ il. pesar de que tengan que pagar esta compensación, se dice 
que e~ po:-iblc <lfinnar que el bienestar social ha aumentado. Podrcmo~ 
a[irmJr enionccs que la satisfncc.ión total ha aumentado 5in comp~rn.r. 
la s::ttif-fa~dón de un individuo con Jn de otro. · 

Sin ~:wLar ¡~o c~tl! e>.:fH:•li,!n\r: no rr:::.<,lvf!r;Í d pro1J1c111:l, porque. b n:·· 

bclón entre los incrcsos es, también, un componente del bicnrstnr. y 
pur.tlc ccn~idcr.1r~c ir~justo rl p.1go de b compci~!>.'lción. O hicn si el :ico 
_~;,r: h:u.r~ n,;·l!", ri,;n, mit"ntT.1." r¡w:. d jnt:t~r.o de tnrlnr. im, clc:m:Í~ }JClT:1:l· 
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nccc i~al, el ;::umcnto de la dr..s;.;ual,:~a puede producir re..c.cntimicnto, 
con Jo:, qi.!c el b!t.:1cstar· s.:rci. n:enor que antes. I\'o podemos medir la 
SJ.tÜ.Íacción derivada de todos los ingr~os cn·co:-~junto; alou!1os in~rc~os 

. au:nc:J.t::!.ñ., otros "disminuyen; c~o es todo cu:!n:o pod~:r.os decir. 
·· También es todo lo qu~ nccesi:amos decir. Si tra!:u:~os de Cc:ir mis_, 
a.c.in.ucwos dici;:.r.do ·menas. No hz.y r:cccsidad de o!>:e:1er un3 recO.ida 
hlnbl1br dd 11bicnes-tar gener;;.l" o }J ~:~Jtidacción total". No es e~o 
lo que cuenta en los asuntos pr.:í.cticos. ~licntras lo utiiiccmos corr:o 
una medida singular, en cuo.lquicr forma que lo cntcnO.:u"!los, ~e perded. 
la esencia de la cu"cEtión. se supondrá elirr.inado el probler:1J. del con­

flicto.' 
Aun ~i sü.poner.1o~ que· la diYisión· del ir:-~:eso es lo ~nico q-..:c ir:-.po~:l 

entre un indiYiduo y otro, estJrii. cbro q.:c el co_nfl!cto es la cscne1~ 
del problema. Pero en la realidad el asunto es mucho mi~ corilplicad~. 
Hnv también muchos otros conúictos, e:1trc i:ldi\·idp.os, ¡;r.1pos, ~b.:~s ~­
na~ioncs. También para el conjur.to de la sociedad h::~y conflic_t~s cnt:c. 
los objetivos. La eficiencia y la seguridad, el pra;rcEo, la est~b1hdad, h 
justicia, la libertad frente al control; la obtención de cada ur.o de es~o~ 
objetivos por separado_ es algo ficil; pero si tratamos de lograr :n~s, 
nos encontramos con que cada una de ellas choca. co-:1 todos los de::::l:!S. 

'Qué si..,.nificaria entonces, h afir::lación de que el 11
h!encstar. agre:· 

(, o ! , • -

,..3¿0 ha au~cntado?, ¿qué significado obtcna.ríamo~ si rcun1e~er.;.05 
o . 1 a·· , ·n· ·¡"? L ¡,·, todas estas cos:s en una ~o a me 1d.:t ae Dlenestar soc1a . ~ u.· 
que.da de una respu~ta singular se cncucr.ti-a~ .::.qu¡, fuera de lu~~r;. d:o.do 
que el conflicto es la esencia del proble.."na, no _debemos chmmarlo 

mediante un supuesto. . · .. 
~ cierto que en los escritos actuales de los _econorr.l!'tas dd b1enc~tar, 

el asunto es más sencillo. Pero, en rcalidód. no se ocup~n del problcm:> 
del bicncstJ.r. Creen qu~ están ·examinando el hicnc~tar, pero no es 
cierto. Asc!!Uran ser objetivos, pero c:.ta jlrctc:~sión es lalsa.. 

En prim~r Iup;ar, no pueden rcs.istir .la tC'r.ta:ió~ de prcsc~bi:. Aun­
auc lo C]UC consideran puede ~cr map11c.1blc, ~m ¡mport:mct_~, lmpr:lC· 
ticablc y falso, sl¡;uen insi~ticndo en decirnos_ 1~ que deber1a hace~e. 
Cualqutcra. pu~d~ decir_ lo que Orb_eria h:ccr~~c. 1: .aunque no5otros qu~· 
remos también, por ~p.pucsto, dec1r lo q_uc_ oebcr~a _hacerse, no es c.sc 

• nuestro objetivo principal. T\uc.5tro objt'liYo pnnc!p:~l es dcmostrJ.r 
Ío ·que se puede hacer, y cuáles >on ¡,, rncrlid~s particulo_r<~ que ron· 
d;.:c~~inn :1 un aumento del bicncst.:u. Si querernos :ser objetiVOS, ¿che-
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mo~ ab•:cncrno5 de prescribir. A~crn5s, si queremos ser objetivos, de­
bemos considerar todo lo que importa; debemos considerar lo que im· 
porta a los indh-iduos involucrados. Y debemos considerar estas cucstio· 
llCS ll~nqu~ DO DOS su.stcn; nuestras propias ·apinlor:.cs acerca de }o que 
e~ importante ron meros prejuicios. No es posible, ni riecesa.rio, afirmar 
que todo :nunrlo será más feliz; si podemos demostrar que ·algunos gana· 
r~n ;- 0tros perderán, con eso basta. Lo que debería haccr~e ~e derivará 
fjciimonte de aquí, pero no debemos esperar que la Ciencia nos lo diga 
tod~. Li: Ciencia puede decirnos quién ganr.rá y quién perderá; luego, 
n~(tc podri escapar a la obligación de elegir por sí mismo. · . 

Por snpocsto, como todos sabemos, no es f:icil alcanzar la objetividad 
en es:c ~cntido re.:1l; además nadie ·lo logra nunca por completo. Pero 
a menos que 1o intentemos, y lo lo;;remos, por lo menqs en parte, la 
Ero:lor;:i:t dél Tiícnestar. ~cguirá siendo un dc~astrc. · 

LJ. l:lP~J. de la Economía del Bienestar es el estudio de las causas 
del bkm:~t.!r, de lo que haría.rnás feli.ccs a los hombres: y de lo que 
no lo~ h.:uía más felices; de cuáles son las necesidades de los individuos 
y hast~ qué medida se pueden ~tishcer; de cuáles necesidades siguen 
ins.;ti~ie~h:ls y hasta dónde puede mejorarse esa situación. PerO antes 
¿~ guc 1;0d:::tmos estudiar las causJs del bienestar, debemos saber qu6 · 
e~ d &h·rt-:.:stc:.r. Sin embargo, el Licnestar, o la fclicid<!d, no es algo 
senc:i1l0. Lo que consideran nuestros economistas del bienestar es sólo 
un.1 p.:!.:-~c; además, lo que ven no se encuentra a1lí. Todo lo que importa. 
se pa~.1 }J()r alto. 

Los cco:wmistas del bicnest.1r suelen principiar .nfirmando que desean· 
dcf!VJSita.r cuál es la forma mejor de satisfacción de bs neccsidO.dcs de 
los individuos. La necesidad- que consideran luego 1.~ mayoría de ellos 
es b ~~("DHinda de consumo .. Aun la división del ingreso, cuJndo se la 
ccj:1::::1c:-~, sl>lo !:=C trata como un subproblema del anterior. v lo mismo 
or:::rrc a menudo con el problema del empleo. Luego se co~sidera, con 
cuid::u1o infinito, este deseo de consumo. Pcr'o no para rlcmo5trar, como 
~rin de r.::-pcrars-c, b _forma en que podríamos proOucir _más con nuestros 
recur5-0:; :'.r.lualcs. No, los economistas del LieÍlest:u se preocupan con 
el !Húhlema de la asignación. · · 

Este problema cs. nl parecer, de inmensa importancia. Los consumi· .... 
dore:::, r;n primer lugar, escogen con el máximo de so.bidurín y cuidado; · 
en Íomla~ . .salones, tiendas y lugares públicos, i2u.1lan sus utilidades· 
tn<Jr,::in.11t::, con el m.íximo de precisión. Por lo tanto, estamos oblig<1dc5 
a ~:\'itJr '!::e'. t•Hlo t:~IIJ M: ha¡~;, en v;wo, l';JT:J p1iw·ipi:Jr, tld;tJnü::. n:~~·:. 
gor:lrnC>!, de q1it' ~te óptimo no ~e Yca perturbado. Luego debemos vi.gi· 
lar '-JUC 110 ~ólo ~e asignen bienc~, sino también recur~cs. Para- b soln· 
r;i/m ,J,. r."~~~~ l''r,l.l··;na r.r: p~on~ ~n jw·::') lotln rl n~:-•:n:1l flc la r:ir:ncia 
eco:tllmka: el cúlculu. !a w~(}/1/Clría er\ tlo!:l y tkC!S tljl)){~m.iuuc:. F/¡ d 
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libro de Lcrncr se. exarnin<~ este problcm:t en .los c::1~os sencillos en pri· 
mcr término. Y~ se bn producido dos bienes. Dos bienes y .un foctor 
csca~o. Dos bicr.cs y dos factores esca~vs. Primero en proporciones fijas 
y luego en propOrciones ,·ariab}e5. L::. t.:.!=-.:. marginal de transform~c;ó:l 
decreciente y la e1a5ticidad de ~ustitución. l:1di\i~ibilidades. Factores 
fijos. Pc~odos cortos- y largos. A.l final sursc la. cOnclusión triunfantr: 
los prCcios y los costos marginales se h:m it;uab.do en todos l~s ~cctorc~. 
El d~empleo ha sido reducido. Se hon cleYndo alm;xirr.o bs sotisbc· 
cioncs tot~1c5. 

¿Paros y huelgas?, ¿relaciones indmtria1es?~ ¿el control de precio~ 
y s.:ilarios?, ¿la· espiral Yicios:J.?, ¿el prohlcm.l de ·los incentivos?. ¡_b 
rnotiYación dd hcnciicio y la liiOlivació:1 del ~en·icio?, ¿el adie~tra· 
mic:1to :ele trnb:tjJdores y la elección Ce un t:-Jbajo?, ¿el prob1ern.l de 

·}a. disciplina?, ¿la sema.n.:::. t;ar,::mtizJda?, ¿la locJli7.:J.Ción de la in\lus· 
tria )"]a pbncaciÓn de }as ciudadc5?

1 
~:propicJ~d prh·.;(l.a O D:'!.CÍ0:1:11i·· 

zació:-1?, ¿el problcr:aJ. de la ju~ticia de la di~tribución?. ¿ rcsubció:t 
gubcrnarr:ent:tl o libertad frente a los controles? 

Igualemos los precios a los costos r:~arginales en todJs partes, escribe 
Lcrr.e•. Si podemos hacC:rlo bajo la c:-::r:-csa privada, hay que conser· 
v.1rla; en caso contrario, hay quc-r..:.ciondi:::3.r. H?y que contrarrestar 
b.s fluctu.J.cioncs ciclicils. Éste es el con~ejo de Lerncr: "Dejen~os a los 
políticos l9s problemas políticos 2c la trJns.J.cción." 

IV 

La idc.J. del -"bienestar económico~', como parte de un ubl.encstar t"· 
ncra.l", es una concepción cngniios.1; el hicnc...::t:'lr es un todo .J.rm('lniCl~0.6 . 
Por otr;J. parte, e~. a b \'C7., posible y conYcnic:1tc, r1 c~t\ldio s-cp:u'.:ulo 

. de bs causJs rronómicas del bicii.c~~:'!r. Pero para c~tudiar 1:-:.s cam.l!­
cconómiras del bienestar drhcmo~ rnnorr.r. rr!mrro. cu~1lc~ ~on todas­
lps ·c~usas del bienestar. Sólo entonces pod:r.;-;""!05 dilucid:tr si lo qce 
con.5id.cr~1mos usualmente es sdicicntc. Si :::110 nos ccup.:1mos del con· 
sumo !lo podremos obtener C'Oncbsionc:;. \"J.li0sa~ t1e nin~11na c.c;pccie; 
AbunJ.J.n bs advertcnCÍJS en c~tc .Sl!atitlo: "Pero su=:- Cúnciu~Í;,_¡llc~ .... 
no lo autorizan [al economista] a a~rcg:1r una ~ola ~nab.:t de con.~-c-jo. 

·Ese; privilcoio pertenece nl esc-ritor o e.:--~J(1i~t.1 que hn.y:1 com-ider.1do 
tod;;.~ l<1s causas que :ruccbn fai:ilit;1!" (1 iolJ"·'-·d:r r_·.·~ hiep~.<:I.'H f:C41Cr:.l d~ 
;~<¡~~~-llo~, a 'll•:encs se tl\ri¡.~e, no :1i \u.·l Íl"'-t que ~l·lo hay a U•:t!-il~Cl":-1.110 

o CJ. Crnhnm \\/a.llns. Thc Crear Socicr_, .. r· 201: J. A. Hobwn, Free Thou~ht 
in tlzc Si.ldal Scicn.ce.~. pr. 170-71; ·L: T. llr.·l~~~~~\lH':, Thc Elcrr•cr1t.J of Social ]u.Jt:cc. 
~~- :::; . 
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un:t dC t:tlcs c:ius:J.!, nunque. s~ tJna de las m5.s importantes."' "L:ls 
'"n>acioncs a!!radables del consumo", recordaba Veblen, "no constituyen 
el tír.ico objetivo del esfuerzo económico". 

Es po>iblc que el problema económico sea el de la elección; pero la 
elección entre alimentos, vc~tidos. diversiones y viajes es apenas de 
impo~t;:;.ncia secundaria. En el bienestar de. ·cada uno de nosotros, bs 
~atislaccioncs del consumo sólo constituyen una parte. El bienestar es 
al;;o integrado por muchos otros elementos. Si queremos saber cuáles 
.~on ta.lcs elementos, ·sólo _tenemos que ver y examinar; una mirada a 
1~ rea\idod nos indicará lo mucho que estamos aejando fuera. Ahora 
bien, si dc=.camos acertar no debemos confiar en la ob~cn·ación perso­
nJ\, sino ~cudir a la ciencia. Después de todo, el estudio de las sensa­
ciones y los t=cntimientos es otra de las tareas de la ciencia; si acudimos 
en primer término a la ·psicología, nos prepararemos· mejor para .la 
tareJ. 

-En muchos paises, el problema económico fundamental ya no es la 
pobreza 1:lno el conflicto.- Todos quieren más, nadie quiere menos. 
~lud10~ dc~c.:m más ocio·, más ingreso y menos trabajo. Algunos desean 
que no hoyo. interferencias, otros quieren controles. Algunos quieren que-
5~ coa~ role a otros, pCro no a ellos mismos. Algunos de~can conservar. · 
la cnp:-e~:1 priv:1da, otros quieren la n:J.cionalización. Algunos desean. 
qt:e s.: ha~a justicia, pero no se ponen de acuerdo en lo que·constituya 
b ju~ticiOJ. Algunos quierc;I estabilidad, otros quieren el cambio. Es 
un prOhlcm:t del conflicto, porque no se pueden SJ.tisfacCr todos los 
dc~cos de totlos. Lo que necesitarnoS, para cada uno de los individuos 
y para el conjunto de la sociedod, es alguna especie de equilibrio entre 
muchos deseos en conflicto. En cuanto. se advierta esto, terminará la · 
bú;gueda de un máximo, a pesar de lo que haya pensado Bentham. Nos 

·co:-:tentori.::r.~os con ver a todo mundo feliz; y si no felices del todo, 
por lo menos más felices que ahora. La dificultad reside en que los 
n:cdios pa:-a lograr lo anterior cst5n en conflicto, y, además, en que el 
coriflic:to Jnismo es su· mJyor enemigo. Esta es, tal· vez, la tarea prin­
cipal del <:conomista del bienestar: mostrar cómo surge e1 conflicto y 
cúrno puci!.c ~er redur.ido. · 

r :-.·n~wu s ... ui•,r, "" fhollr•n o/ zhfi·Sdt:rt~(f Q/ Politiral f.con,mr. 1836, rcim· 
~~re~ión de ·1?.38, p. 3. 

PREFACIO- Y UN IIIANIFIESTO* 

· !ohn R. Hicks 

Noto. del Autor. Lo que sigue es un extracto de! prefacio n un . 
vo]umcn de ensayos sobre temas prácticos. En relación con tales 
ternas, no .me refugio de.ninsún modo en el puri~rr.o teórico que 
he defend1do en algu:'o.S. otros escritos. "Es inc,·itable (dije) que · 
al f?rmarnos una op1mon acerca de los acontecimientos contem­
poraneos elaboremos juicios de t·alor, aue. ten'"'arnos a.1!!Un.i idea 
en el fondo

1 
de nuestro espiritu, acerca dé b.s co~a!=, las ·c~r.dicione~ 

o los arreg.os que crec1:1os buenos o rn.::1os." Todo esto ~e encuen· 
tra ~hora er:. controversia, slr: ?,uda algun<1; pero "había llefado 
a la conclus~on de que l.3: poslC!on a la que m~ he ,·enido apro>..;. 
ma,~do ~s dtfcrcnte de la que parecen sostener muchos econor.:~is-
ta.s , corno a~ora paso a e..-xplicar. · · 

PROPOKCO que llamemos (con inil excusas) ".Bienestadsmo Económi­
.co" a la posici?": que no S0!3tcngo ahora 1 porque es una de bs tendencias 
q~e se han on~mado en la obra grande e inmensamente influyente de 
P1gou, Econom1cs of Wclfare. Sin embargo, la distinción que YO)' n 
hacer ahora guarda escasn relación cOn lJs múlti;,le3 di~putas te"óri~ 
a que ha dJdo lugar 1a nociór. de b Economía c:cl BicnestJr .. POdernos 
a.su~ir ~a posición que mejor no~ ac(1mode a~crc.:t de la I:lensurabili­
dad. la ?ditivi.dad, o la comparabilidad de las utili<bdcs, sin llcg>r 
a dctcrmmar t-1 nos encontratlos a un bdo o al otro de la línea "bien­
estarist~'' · Est~ línea que ~epara al Bicnestari5mo Económico de su 
co.n~rano n~ llene nada que ,·er con 1o que los economistas llam::1n 
~uhdades, sino con la transición de Ji Utilidad al bien más general 
ctel Bienestar mismo. 

1 
El concc~to general de Bienestar, de donde parte Pi~ou, es tan 

g. obnl qtJe mcluyc to?o c~o.nto cu:tlquirr.pcrsona ril.Zon:~.blc puede con4 
s1derar ~de Y:Ilor; n~dte (snnp1cmente corno una cuestión de deiinición) 
pue?c OeSC'ar salirse. de allí. Pero Pigou so:c::ticne que el economi~tJ. no 
debe ocap.:us_c del_ B1cncstar en gcncr.:~.l, sino .sólo con 1a pcrt~ del Bicn­
~stJr q¡;e llama h1c?cstar ~conómico; aquí es donde ~urge el prOblema .. 

cr supuc~t~, es btcn sab1do que hay pro~lerna en C5tc punto. Di...'-<ie 
!ucgo, ~~ !1l?~ofo nos ha. dicho que el bien soci.1l no es una. cos:t que 
~~;d~ CltVIdtrsc en partes~ de las que_ pne:b. t()m;u:~ l.t:.:a ·y rlcj<cr!e otr.!; 
~~-~~~):~ .nost:",h·o:; h(:n:cs ra:cpt;;do c:-,a rr-pri~o1\..:nd:1, y tcnrmns lnH~r: cuidJ.do 
de c;·~tar In fra~>C que se ha vuelto tnn sospechoso. Sin cmh.:1q;o a mí 

·: :" E:.:trq' in World Econcmic.~ (áxford: CbrcndC'In PrC's.'~, 1959l: Pi'· ,.¡¡¡.,i..-•. 
C:nuq;u!,l _I•ur rl aulc1r. Hq'll'tllt<'ÍIIu l"'r nutt':ai:\ 1!c-1 11 utor y ,j,.. Cl.nt""ll<l.'l\ l'r~ 
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UNA DIFICULTAD EN EL CONCEPTO DE 
BIENESTAR SOCIAL* 

Kenneth /. Arrow' 

l. IxrnoouccJór; 

t.: 1:;-;A dcmocrocia copilo lista hoy e'e~ciolmcntc dos métodos de dcter· 
Jmn:lcióa_ t!c Ias elecciones ~ocialcs: In YotJ.ción, que EC ernpJeD. romun· 
mc:1tc par:t tom<Ir decisiones "politicns", y el mcc.:rnismo· de rncré.:1do, 

CJ
11

" ~e cn:p1el comur.mcnlc para tomnr dcci~iones "económicas". En las 
d~·u:ucraczas que cst5n .sur¡;icndo con sis!cm~s económicos mixtos: 
Gr.1n Dr'!=l.:uia, Francia y E.scandina,·i.l, prevalecen lo! mismos dos mé. 

· tt~d~s <1(" r~aliz~ció~ de las elcccion~s ~oclcles, .ounq11e se oplic.1n en 
m~~ o: mcd1dJ el ntefodo de la votacion y bs ¿cci~ioncs ho.s.Ji!Js directa 
o UJ~uccl:nncr.tc en ti mismo, y _en grade menor el rncci'lni~rno de los 
prcnos. [n Otras partes del mundo, y aun en·unidJdf's soci:J.Ies menores 
lknt:o de l.u dcmocr.Jcia~, las decüiones Eociale~ la~ adontan en ocJ· 
:ÍnliC'f, i::.ii•:i.luos o smpos pcqueiios, y en ocasione!- resuh~n d; un con· . 
;un:o muy ::!;Jfllio ele reglas tradicion.Jlcs pnra Ja elección soci.Jl en cu:~J­
quil·r .:i:n;!•:i.O:I daJa,_ como, por cjcmrlo, un códi¡;o rcliG-io~o. 

L~::. d •• :,. tldliQ,C~ mctodo!- Uc la clccciún ~oc_ial, la dic.:tcidur:~ y la con­
'!."fl.:'J~n, :.r:;t'r· cu ~u e::tructura. formal UJl cierto carácter definido que 
JI·J CXJ!-tc en la Yotnción o en el mcc.1ni::_mo de mercado. En una dicta du­
ro iclr"l, ,.;lo hoy una voluntad en lo elección; en uno sociedod ideal 
;;•·b~TJJJ(.b J:or convcneióñ, !Ólo existe la volunt<ld divina o t:1l vez, 
t~¡,·,}¡:-~¡¡!~; U;1 supuc.•to, un.1 voluntJd común rte todos Jos indiYiduos rcb-

. t., .. , ~ l.1.c: ,!{'r.i.~ioncs ::ociJlcs, rlc moño que en ambos c.1::os no habr.i 
'1111.f!z•:lo 1k. \"oJunl:ulr.!:. incliviJu.1lrs. En C:JmlziO, los mfltlflos rtc !:1 ,.

0
• 

l:t•;lllll )' c!d mcrcndo !On métodos que am~Jg.lniQJl ]0S gu~tOS de rnu-

• T_lrc l•· n.I'J{ CJ/ l'oli1trnl Economy, 58 (lCJ.iO): rp. 3.:8-~5. R~"rrolfucido p.Jr 
C"(.o~(l"~¡,¡ d.-1 :<~z_II"IT )" rlc Tl.c Jr~urMl o{ Po!ittcr..~l Econnn:y. 

1 L~!o· •;n•.t•n 'e h.,~, rn invc~:i:::.:"tcio~r~ rc:1lir.1r!.,~ en )., Corrnr:~ciñn RAi\D, 
•·n.un l'!o·~· ·• ,¡ .. b Furrz., .r\érc..1 dr: lo~ l::~t:~dos Unido•, y rn ]:¡ Comi~ión CcHdr~ 
r::·~ol Jn,···: .... :•:;,;:¡ "" I:cnno:nÍJ, y fonn.1 J•.nlc ¿e un c~tu¿io más c;o;tcn~o ''Social 
t.fu,¡,., .. , .... : 1· !i,jJ,!.:d Y:~lur-5", que t•t1hlir:nd John Wi:cr & SC>m como 'un:~ n1o· 
r· .. ;;::•r•.t .:. ]., r "tni•i•~n Co\dr,_ ~ k,~ an.1·w~::ir~n ,JrJ r:1i~n1o rn b rru:1ión de 
!·: "'ro i···!..oi ::· ':"••::•~Idea cckhr:~J.1 c.n .liciC'Jq).¡~ Jt l?Jr.. :\:::.:adruo a A. 
... ~¡-l:.z•. •:,. l.. L'"l.tf}l•l:.d de C:~li!.,rni."': en lA" Anr.(!"~. y., .T. 'i'..'f. y,,lnlr--'. o!r 1.1 
1 1111.'"1•; l¡,l ,•,, !1;•!i.1n,1, IU ,1}"UdQ C/'1 Ja for\lllil,r j(,;, ,¡,..j J•.oh1cm.1, 

1
\. n,·r¡:~•111 y 

,\, C.:· ll.•11 . .¡,. b l::;ilr:•jthd Jr Colo:o;lbb, y T. C. 1\:no¡•u::n~, t!c ln Cnmi:il•n 
1 

""""• •·· !1 1 nj,,·:~i<l.l·! rlr. Chic:~~:o, lcrcron d h:1nu~r:ri1o e ldcic.r(11\ ,-:~lio_~·ns 
'''··:z .. ;. .... J,,,. )., )•ro:t,o·nt;¡c-iVn y el -.ir,11iri,~·'l.!o.·rnc MIJnrc-to Indo crrr.r o 
fo..:fa ,; ' · :.,.;.":¡,J •¡:1r. tu!o•,i,f.1n, v.n lcop .. n: .. l,i!i.~.uf ,:.¡ nulon. • : 

ICR 
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chos indi"iduns al hnccr b! clcrcionrs ·sociales. Los métodos de lo die· 
[~Jurn y la convCnción .son, o puc:dcn ser, racicn.:tlc! en el scnlido de que 
_c.:td~ bdiYiduo puede !Cr rncion.:~l en su elección. ¿Puede ..itribuir~e e~a 
conStstcncía a Jos métodos de clrcción, donde inlcn·icncn bs ,·olunta­
dcs ~e rnuch.1s person::~s? 

Debemos ;'ldYcrlir nqui que sólo v~mos a ocuparnos de los rup-:c!os 
fortr..Jles del intcrrog.:mte anterior. O sc.:1 que nos prccur.tilr:lO! ::i es for· 
rnolmcnte posible con,truir un proccdirniento poro pc;nr de un con· 
junto de ¡;mto~ indiYidun!c, conocidos o un potrón de toml de dcci,io. · 
ncs soci.:1lcs, dcLicndó s:ti~fJccr el procedimiento en c:ues:ión ciert.:1s 
condiciones nJturalcs. Una ilustración del problema es Ja !i~ientc "pa­
radoja de b. votación" bien conocida. Supone-amos que cxi~tc un.:t cornu· 
nidad compue5ta de tres ,·otantes y que esta co:nunids.d debe c~co~r 

·entre tres modos ah~rnativos de acción social( por ejcrnp1o1 el dc!arme, 
b guerra fri.:~., o la guerra c.J.licnlc). Se espera que habrán de ha.cer~e 
repetidamente clecciones de eE-te ·tipo, rcro en oca::iones no est~n Oi~po· 
niblcs lns tres alrcrnath·ns. An.ílc'lF.1nl{'ntc a 1o que ocurre con el :~n5lisi~ 
usu.:~l de ·la. utilid.1d del consumidor ir.diYiduill en condiciones de dc!cos 
con~t3nt~s y precios e inbresos \'J.ri.1ble~, el comporta.~ie:Jto racional 
Oe la comunidJd sit;nificJrÍ.l que é:-tu onlcn:t 1.1S tre! D.ltcrnati\'a·s de 
nct:crdl' coti sus preferencias colcctiY:-tS de 11:1.:1 Yt'7. por tod.:1s y luCf"O 

csco;.c ·en cu.:~lquicr CJ.so dado l:t Jltr.rnatiY:J q;tc ap.:trczca :1. m.Í! ~1to 
·niYd en esta. lista, entre Ins disponible-~. l 1:.:1 manera n:~tur.1.l de cono­
c~r la. escala de prcfercnciJ colccti\'n c0n~istirí.1 en arirmar que un3 ~1-
tcrnatiYa ~e prefiere a otr.1, ~i t:nn m.:'lyorin de b comunicbd prdicr~ 
h primera ,1l:crn::i.liYa n. b sc,;unrla: es decir. cno~ría a b primera 
!oLrc b ~r~md:1, ~i ~ólo ln;hic~c d0s- :.ltcrn.:ttiY:-t~. ~~·:m A, By C b~. tr;_5 
nltcrn~lÍYJ.S. y 1, 2 y 3 los tres inlLiYi:l~z("'l~·. ~tlpo~l~Jiao~ c¡nr el lllt11• 

,·irluo 1 l'rdi~rc A , ·n, r n o e (y. ¡·orlo '""'''· A o Cl: el idid.luo 2 
prefiere B o e, r e a A (y, pnr lo tonto, lJ o .·ll. y el inrJi,·iJu~ 3 pr;· 
íinr e Q A y A n n (y; por ]n f.11\tr>. e J R). [n!Oll!"'C::, 1:nn m.:~~·o~J:l 
prdicrc A n B. y 1111<1 m:1yorí:1 prrfirrt' R ,, C. l'ockmo~. por t:t~to . .:~f1~· 
11~:11" f!iiC l::t rnmunida<"l prcfirrc A a n, y n n c. P:n;¡ q:¡~ rN!.1Jn('l~ C•1:'.-

. ~icla;;r r¡tJC h romutzicb,-\ ~l· r.nmrl)í!.l r:1ciun.11:n:~ntr, c·~!.,nH~:: c.hli?~c1':"~ 
.1 ~u·ir fltiC prc_ficrc A a C. Prri\ en lr.,J:_,~:.·!. u::; r.:.1yNí.1 ·:!·: ::; c.:1:~a·. 
llÍd;u1 rrdir.re e a A.' De 1:-:nr!C" .qu\! cl·r:.:~:o,in '1l;C ¡¡cJ.k:.n: ... ~ fk 2t·s· 

. . 1 1 .. ' . . J ·¡ ·hl 
2 l\•t!rmo~ :'i_crr::-:'1:- c¡::r. ci r::t·[o¡;,, , r, •rz,.·•·:• ·~··r :;1¡:•1 "r' •·· ···n •(". r• r~r-:1, · • 

mrn/1': r: I"JUI" u1il:r.1:1 }no: or:- ·n;·::,-... !. li~·,·r.l• ·•· . .¡,,:1···· .. ,. ::- r·' ·•·•:: ':""·~" :~.J., 
;1:1 rr.nj11111n dr: :-.J:rrnr.Ti;·.t~ f•.~~.l ,¡, .. ;.¡.:,,. "1• :.••1,.,, o!,• ~.·::~1 .~¡ ... ·; .. :tr"' ·•· ·.;· .. ~, 
rnr , .. ,rt••, El frnfÍ:I\CIIn f"llll" ~e .¡. -r:il•r t';\ ,.:. lt"\{fl J•ll•'o!•· \11•". rn r .. ;¡•·"l J•:Jt:'\, 

rn rl m.1nrjn rfr: bt rr•,!JIIl"~/.1\ p1~'V"OI.1o:.f nr:lr rr·· :r-:1:1 • J¡•;·i-';a•r::• •r'.:::t.~o -~ 

;'l}"l:•b (t-,f,.r:-.1 n .!.1 r.!m·:~··i,;n r•t:~lr.l: b• IH'· n!tt ~l.lli\.':· ~N1: ni:1.·:·w. :'1~1:·h 
r • · t r · t • · 1 1 ·• .. · · · , · ,, r : ··' ~~···· ru·::ll!, ~yur .1 rnrr.1 u;,w:t:nrnt.· ,, .1• • , ::• ·~ l'~t.•il< .1·, ~ . ~n•. 1 ·~,-.·., · · 
" b· <-•;.ud.,, l'~'t!·li,·.u COI!IO l\ 1:.~ ;··•:r<' ,.:i.,i···. • ""' , . 
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rrihir ';":'lr;l p:1~ar ele los fU~tcs individuales .1los colectivos, no SJ.tisf;::rce 
-la ccHdídón Oc r:.cionJlidad, tal como de ·ordinario b entendernos. ¿Po· 
dr~mos encontrar otros métodos de aore¡;.J.ción de los ¡;u:tos indi,-:idua1cs 
que impliquen un~ conducta rac;onal de porte de la comunidad y que 
!e<J:n ~~tísf;;.ctorios en otros ~entidos? 3 . · 

s; ~clo¡•!:lmos la idc;¡tificación tradicion~l de la racion~Iidad con la 
rh-r.1ci."1n al nt:lximo. de al;~na cbse, el problcm~ de b obtención de 
un m;i~.in~o social derivado de los deseos indiv:iduales será, prCcis:1mente, 
el probloma fundamental de la economía del hicnestar.' Sin embareo . ~ . 
Jo bú:queda de un:t definición ciara del bienestar .soci.:tl óptimo· estuvo 
pb;;:1da Oe dificultades en hs comparac.iones interp.er:onales. Como es 
Licn sa!Jido, el énf.1sis h~ pi..<:.ado a un:¡ definición más débil del ópti· 
~:~ .. ~.saber, la clctcrm~n::Ición. de todos los c~tados soci.Jles en que un 
mGn·wuo no pucd:t meJorar sm que empeore algún otro. Sin ernbar~o, 
C'Dr.Jo lwn so::h.:nido Bcrgson, Langc y Sarnucls.an, la definición más 
?ébil no .se pucJc utilizar como una bUÍa .de la política social; el se· 
tur.do 1ipo de la economía cld bicne~tnr sólo es importarilc CDmo un 
pa~o preliminar de la dctcrrnin<1ción -de un rn5.xirno social genuino en 
~cnt!do p!~no. Por ejemplo, conforme a los sup\.!-e.::tos u.o::ua1es. si se esta· 
hlecc e:~ l.: situación inicial un impuesto al consurr:o de un bien, podría 
"-~'h'1lfil'=lit~:r~c que. la eliminación del impuesto, acompa¡íada de una 
redi!:trihuc:ón adecuada. del ingreso y dt: irnpu~slos directos, mejon;ría 
la p0.:-ició!: de todos los individuos que con1ponCn la socied.:1d. Existen, 
en tcnt.::-.-·:1, sin cnihaq;o, muchas redistribuciOr:es que lograr5.n ~te 
objctiYo, y la socicd:td deberá su::tentar algún criterio para. csco¡;er entre 
clh.~:;, :~r:tcs de que pueda hacer cambio al;uno. Adcrn.:s, no h.:1y razón 
p.nJ. Frr,;:ar el campo de las acciones ::.ociJ.lcs po~iblcs a bs que no 
pcrjudit;:::cn a n.:1die en relaCión con la situación inicial, .o. rnCnos que 
~.e quir..·r~ santificar el .statu quo, por ra1.oncs éticas. Todo lo que po· 
dcn:os dc-::ir, realmente, es que la .sociedad .debería. abolir el impuesto. 

. :ti ro¡¡...,n:~r_, y re:tli7.Jr nh;una redistribución del ingreso y de bs r.arg:J.s 
i~npo~ili\·,1:..; pero é;to no implica una prc~cripciún ele :tcción, a menos 
cpc l"\i ... ;;~ ~tclm principio rnedbnte el cu~l pucd.:t dcgir la !ociert:td 

=: Fr.l!t'. H. Kni;;bt }¡;¡, U.ll"":'lin:tril"l d rro!J!r.I:J;J. de b f".J~ion:tlid.ld colect:v;J.. 
pt:~o pr:.:{"¡:•.J:;n~nt~ r-n tl·rmino~ do; Jo~ rcqui:..ilM ~ocio p:::ico~Ó~iC<)S prc\·ios: cf, 
•·T}, ... P; .. nrd .Ac.t: Thc Po~~:hi!itic.~ :md Limi::t:irm.-. of Collrctin~ lbtion:tlity"". 
frcc.hr.: cr.J l<~f()rm (i'\uc\'a Yc.rk: H.:upcr .6. B:o:>.. 19-17), ¡·p. 335-69. c~pccial· 
me::1::.· f•l·· .~:G-GS). 

4 C/. 1". 1\. S:1.m•.1o:hon, Formt!r:rions nf Economic AnnlyJiJ (C:tmLridr,c. 1-.f:~~~.: 
H.::~•:t:.J l"uiu·r.•ity l'rc·~. 19n). c:tp. ,.¡¡¡; A. Dcr;~rm (Bmk), • "A Hdonnuln· 
tion f'! C••fl:tin ¡\ .. pcct.~·of Wclí:nc EconornicJ'', Quartc.·lr lo:t.·nn! o/ Eco."'lo.rr.in, 
I.li fl?.\~1. 31:1-~1; O. L::n;:c, • .. Thc focn,J:Jtion-. of 'Wcl!nrr; Ec.cnomics", Eco· 
no!t;.;;..;~;.;, X (ln:n, 215-2~: M. \\. P.cdr::r, Studir$ in t!:c Th,.c.¡ of Trcljnrc 
f:::.,.nort::~s (~\;1<"\':l. Yor:C, )'J-li}, e:Jp~. ¡., .. 
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·entre di5tribuciones asequibles del'in;:;rcso, es ¿eci;-, un mapa de indi· 
fercncin social. 

. La \'Otilciún puede considcrane como" un método de dctenninJ.ción ae 
las eleccio:1es wcialcs derivztdJs de las prefcrcncics de los individuos. 
Otro método de co:1tcnido m3s cEpccíiicame:1tc econó:nico es el princi· 
p!o de compens:~ción, tal como lo. ¡)rnpu~o K~ldor:~ en unJ elecdón 
catre dos c~lados económicos altÚn.:1tiYo~, x e ,-, si .existe t.m rné~od~ 

·para p:tg.:tr co:mpcn5J.ciones en d ~tJd.o x: de tJ.l modo que todos ~tén 
mejor en el estado resultante de bs compensaciones b~jo .x que e!"l el 
cFtJdo y, debe e.scoserse _x sobre ,.., au.'"!q:•e no se pag:..:c cfc.ctit·a.mcntc 
la cor.:pcnsaciór... Aparte de las dificultadc~ éticas que prc~cnta_h accp· 
t~ciún de este principio,0 exis~e una dificultad form<ll que señaló Sci· 
lo\'sky:1 es posible que simultánCarncnte dcb::t preferirse x a y e )' a x. 
Al igual qnc Cn el ca~o de la votJción·por mayoría, e5te método clc a~e-

. gación de las preferencb.s lndiYidualcs puede condt:dt D. un patrón 
de clec-..:::¿~n social que no sea t:n order;JmiC'nto lineal de bs D.l~ernatÍY:l.S 
.sociak~. AdviértJ~e que, en ~m!-...Js c.1~cs, b paradoj.:1 no ocurre ncce· 
s:niamcnte; todo lo que se dirma ·es qne h:!.y. patrone~ de prefcren· 
c:í:~s qnc al ser ndopt.1dos por lo_s n:icr.~brc:s indiYidualcs ?e )a socied:td, 
originJ.r:ln -un patrón incompiltible de elección sociJl. A menos que se 
pued.J.n climinJ.r los patro~1cs de· prcfcrenci:.s indi\;~uo.lcs que CJ.U• 
san problemas, mediante un Sl:¡mesto a pn'or:·. tanto b vot.Jción n:a~·o· 
rit;:;.ria con:o el princi¡:ilo Ce co!:1pcn~.:tció;~ deben co:1údcr.:nse corr.o 
técn iras poco. satisfactoriJ.s p.J.rJ. l::r. dctcrmin.:tC:ón de las prcfcrcnci.:ts 
~ocialcs. 

En e5te ensayo tratarcnlos de den!o~trar C!'Je tales dificult.Jdes ·son 
gcncr;:;,lcs. Para cualquier método de d:::rh·.:tci0n de bs elecciones soci.l· 
les rr.ediantc lJ. ac;rc.;ación de los p;:;.rro!J<'S de preferencias indiYidualc~. 
que s:~ti5Í.Jrc cicrt.1.s condiciones naturJlC'~. es p05iblc cncontrnr p:l· 
tron~s individuélles de prcfcrcnci.l "que ori~incn un p:ltr0n de elección 
·sociJl que n? sea un ordenamiento line:d. Eu parlir.ubr, es muy pr_o· 
hahl~ rp1c n.c;í 5Ucc<l.1 si, como se ~upnnc con frrcuCnr.i:~, l:ts prdcrcnci.1~ 
<le radJ indi\·iduo entre los c~to.dos sociales ~e dcrivJ.n cxclmivJmc:He ctc 
su situ.:~ción pcr~onal de con~Uif!.O, orio y ahorro en e~d.l uno dc ellos.' 

~ X KJlcior, • "Wc!!.Hc Prrj'fl•ilions of f.,·,,r_;~;J::(!- .,:1ci lr.:r~;"JC"rfC':"I!!.l Cor.tr:t· 
Ti<-ons of U1ility". Ccora•mic Jo;¡rnr.l, XLIX (~:3?~. S·\?.(5:; e/. 1.1~1:!J:;.., J. R. Hic1.:.!C, 
'7i¡c found:t:iQns of· \\'clf:trc Economic~", Eco-"7(1.-r::·c ]cr;~r.l. XLIX 0?39), WS· 
iOl y 711·12. . 

e; C/. '\\'. J. Ti.:mmol. "Comrr:'.lr;i;y bdifí-:.-c::t .. l"", ~~C! ;,:¡, c:f Frf.)!"'.nr.Ji.; Sr:t-!in, 
XI\' (\~.:G.7), 41--13. 

: T. 5citc\·~ky, • .. A 1'\ctc C'\:1 \\'cl!.:~re l'rcro.:i:io:~~ ir. Eronor.Uo .. , Rcn'c:. G/ 
Eccr:.o.~i-: Stuc!:"r$, IX (lf).j2}, 7i-S3. . 

G r.¡., 1l(jr cjrmrlo, Sanlllcl<o.(ln, op. cir., p¡;. ~~:.:.):· Bcr;:;.:m, • CiJ. cit .. l'i'· :ng. 
20; Lrn¡.:r, • o,.,. cit .• p. 216. 
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1?2 .~SPF.CTOS POL!TICOS DE LA ECO:'I'OMIA DEL DIENF.STAR 

Suponcmo~ que lo5 individuos .1ctÍ1:tn racionalmente, en el 5Cntid0 de 
quC' sn comporl.:trnic.nto, en situaciones t;~itcrnativa.s, puede <icscribirse 
con un m:tpa ele indiferencia. Suponernos, ad~rnás, que la utilidad no eS 
mcn~:Jr01Llc en ningún ~entido aplicable a b economía del bic11cstar, 
de· m orlo .que los gustos de un indh·iduo los describe, por completo, un 
patrón idóneo de preferencias, o u~ adecuado rn.::.pa de indiferencia. 

II. DEFI!\!CIO:'<ES y !\OT.ICIÓ:'< 

l. Una notA-ción rcsp~cto a la.! prcfcicncias· y la elección 

En rstc trabajo me ocuparé de la descripción de los patrones de prefe. 
rencias. p.:~ra el indi,iduo )~ para la sociedad. Será conveniente rePre· 
r-cnt.1r l:t preferencia por una not.J.ción que no ~e utili1 . .:1 JiC'Irmalmcntc 
rn rronomí:-t aunque en c:nnbi~ es u~11J.l en ·matcmátic:~s, y. p::~.rlir:ul:tr· 
nu~ntC"_ ('!~ la ló:;ica s.imbólicJ. Suponernos que cxi~tc. un conjunto L5-
sirn de :dlcrnJ.liv<ls ql.!C posibJr.mcnte podrían prcscnt::~.rse a quien 
c-li~c- [r: 1.1 teoría de la elección por los consumidores, cacb. alterna· 
tiYa ~cr!n un pnquctc ele bienes; en la tcorí:~. de b empres:t1 rJd:~. :tltcr­
noli\-.1 ~!'rÍ.::t una dech:iúu complct.:t ~obre todos los in~t:mos y proclnc· 
l(¡:-; en );, f!('I"'!IOmÍ.l rlr:i ],iC'nc~tnr, r:~d:t ::hcrn:tiÍ\'0 !-nÍa 1111:1. di~trihu­

cil,n (lt' I"~ Hcn<'::1 y los requerimientos d~ trabajo. Es.tas ~ltcrnJ.tiYns 
son r.m~u.w~entr. cxcluy('ntcs; ]J.s denotJ.mos ton letras pcquci1as, x~ ,., r, 
. . . Er. toda ocasión! quien elige tiene a su disposición un conjun­
to S 2e Indas las alternativas posibles. y dchc rscogcr una :~lternativa 
ele e~:c t:nnjunto. El conjunto S es una gencrnlización ele In conocida 
cu'r\'a dr o¡,nrtunidacl; poi- ejemplo, en la teorí.1 de la elección drl 
con~u::tidór, C'n condir::iones de compctCncin perfcct.1, scrÍ:J. el pl.:mo del 
T¡fC!'U!·•w~·to_ S11ponrrnn~ :Hlrfn;Í~ que la c1rccitll1 f'C han.: en rst:~. forma: 
¡¡ntc·~ t~c· c·nnr.crr el conjunto S, fjllicn elige consitlcr:t succ~iY:tmenle 
torln,:: Ju,.; p.ll'CS de aJternJI.iY.:lS posibll'~. cli;:.1mos X r. :r. y i'n rrl,ri(Jn 
C<"n r;:.-L~ pnr, toma ·una.}' ~úlo una. de trc~ clcci~iotH'5. Prcfir.rc x a ,., ."\: 
e·~ r1i~.·;c.;t ~~ ;J y, o prefiere r a :e Suponrmos que las drci~ionrs tom:J.· 
e:<~~. rn r.·br-irlu ron pJrcs difcn!rllc~, 50n comp:ttiblr_~ c·ntr~ sí. dr mot!t."' 
rp~~·. p,r-··jr;:&tplu: ~¡ ~r: prefine x a y, e,- a ;, ~e prdl'rii-á X .:l =; dt.! 
i;::u.·l u,n,;(l, :oi x L'S int!ifc"rcntc a y, e y n :, x C'~ incHferentc .1 .:. Dodo 
~::-'·~ orol :: .. l:.i•·:tln tJ,· tOfbo:. l.ts :tlt~rnath-.1~ pn.·iblt·~. c¡uirn rli~c 5r' en• 
(rc:tl:l. :.¡1"1:\, :1 n 11 trlltjunto ptuticul.tr dt' npor!Hnitbd¡;~ S. Si laJy un:~ 
~ltcrn.tliY:t ,.11 S t')lle :-r prc-ficr..1 n tod.1s h-. f1cm:is de S, !'C f'ligi:á 
('5.1 .1!1r rn.1ti\·;1.0 

" F.- 1 ,,,¡¡,¡,! fjll" 1'\i•t.:~ ,111 ~~~hcnnjur,to dr. nltr.rn:'\th:.• ,.~ S, rl~ irulnlc 1.1l que 
J;,., :oh''ll!:.li\:,: .Jd !"l!!.ronjunlfl ,_c:.n, c.11'b. ltfl:\, prdn-id.H :1 C't:,,Jr:u¡~r otra 
:.hn, .. ,:Í\":o tjl:•· t.o ~,. t·w·¡a·h:~~: f:n C'l :u!~ronjunw. ~,iru1r.1 ... q:u• b!- nh•·rn:'llh·~~ 
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Ln preferencia y In irÍclifcrcnciJ ~on rclncio~cs entre allcrnalh'a!. 
En IugJr de trabajJr con dos relaciones. s.er~ !i;cr:J.r.:o:.:r.tc más COD\'C• 
nieutc utiliza;; una so1a rcJJción, "prcfcrit!o e indifcre~te··. l"tili=:a­
rcmos el símbolo xRy p..1r.:1 1~ :1Íirru.1cióa "x se: pre!ierc. o t:_; indiferente 
3: y". La letra R scrá,·en sí misma. el nombre de b. rcbc:ó:i, e indic.:!ri 
u:t conocimiento de todos los pares con~o ,.-!\.~·- Cor.:o .:.::.tes vi!'l:u~. 
p..1ra cacb p.:o.r de Jlternati,·as x e y debe p'rcfcrirsc .x a. y, o y a x, o 
;:mb:l.S .deben ser indiferentes. Es decir, hemos supue;to q,;e cuolcs· 
quiera de las dos alternativas ~on cor.1p:uables. Pero c~te supuc~to ~e 
puede expresar en símbolos, 

Axioma/: Para todo x e y, .e tiene xRy o yR.:r. 

. AclYiért.1se que el Axioma I ~e ~npone Yiiliclo· cu:tndo x = y, :~.1 
i;;uJ.l que cu.1nclo .t· es diferente de y, porque ordin:uiamcate decimos 
que-'" es i:irlifcrcnl<' ~sí 1i1i~m<1. pa:-.:1 t.:h~:. x. y cs~o impl:c? :r/\.1:. Ad"iér­
tase, tüt:;Lié-n, que h p:tbbra "o': Cr, el et:U!!<:ÍJ.do del A .. ··dorn.l 1 no 
eXcluye la posibilid:;d de tener. a la Ye.:, :.:R.y e yR.,;. Esa pa!~br:1 !ÓIO 
:i~nif_ica r¡ue, fOr }o ll1Cll0!:=, u_:~o de Jos dos .JC0;1tecim!cntos debe OCU· 
rrir; pUt:clrn ocurrir a~:bos: · 
· La propicdnd :tnlrs mrnrion;.¡ .. !.:L de b. cor.,¡•.:tibilid:td tic b~ prc:\.~. 

rcuci.u cn~re pares de :~.ltcm.Jli\':-:.:o difnct:tc!=, pu .. :dc cm•nciJ.r~c rn !Nm.l 
más prcci::J. como sipte: s_i x ~e prefiere. o es indiíen:ntc, a y, e r se pre­
fiere o es indiferente a :, x dCbc prcfcrir:c o ser indlfcrcnte J. :. En 
símholo~. 

Axiomn I1: Para todo x, y, y =, >Rr e yR= ir.1¡:;lica xR=. 

Dcnol~tinamos orden.:tmicnt" débil o. e:~ oc;~:'ionrs, ~im.plcmcnlc un or· 
--dc1i:nnirn!o, :t un:t ·rrl:J.dón rp:e ~:JtisLIS,:l. t::nt0 el Axium:t 1 co::~o ~~1 
.AxionlJ li. Es cbro q¡¡c unJ. rel.~cil.n <.:(1:1 c.:.:.~.: dos prL'jlit:tbdrs jt:ata~ 
Crea. un ortlcn.1tniento de bs di,·.crs:15- ~lten:.;~i\"..'!~- El .:'\.::jctiYo "cl.t:bi~"' 
~e -refiere :~.1 hrcho tle 'lt:e el o:-dcr.:m:icnl<J t:o C.\th.t~·c b. it:dif::¡caci:l, 
{'S decir, los Axiom:J.5 I r n no cxcluyc:l }.1 po~ibilid~J de que p=.r:~. 
=.!;=.ur~.:lS ."\:' e·,-, di::tintos, s.c d:tn! a ·1a ,·,:z. xRy e )'R.\·. -

Potlrí;, ::o~lCIJL'T!'C que ll1:: <k•:- .:nioi:::.s ::;;~·:r;~):·c!=- 110 c:.r.Jrt~ri.:.lti. pnr 
1 • ' r · 1' · ' ~· cOI:lple;o el concep!CI ce l!n ¡J::tro:: uc p:-t..:•C:•~::u.i:-i. 0r C'jt"11lf;l'): orm•. 

nari:ll:lcntc creemos qn~ no s.ó!,-, b t-d.H:it•a /\_ ~::10 ::,;:tb:in !Js. rcb· 

dd- 1-uhconjunlo ~Of' ir:Jifl'r~_n¡,·~ C':llrc ~:. J>·lc: ~-::.-o:: ,.·rL, ;~.;.1··1 .-:-~ r,:tt• :a C'n:,·os 
.:.J-::o j,;,J¡fnC'nt"i;l m;Í~ dc:v:l.:a, (lile \1'11[:: 1111 rw;:u t"() ( .. ;:u::u f•HI 111~; CI:O\"J t~\.' C·;~l:• 
t•Jni·~.ul d1cl.l,- lt'llf::>. • .i•Or 1('1 IIHIW". UO!' pu::lo~ en t'•l:~Ja:\ rr:; r.::t ( rl e: -<' 1•:• n 
con~ .. ·ido ,Ir: tr.últ¡~lt::. rr..l:\il~o~). En ole CJ•(', lfl' :!:~_io:- qo.!:: ~-.- 11HC'·¿,. .:\· .. ir.~ 
qu:~ b c~lo:-ri.".n e¡·:!' !'C )::'\(C t'n S o ti')•~" ,.~ !1:L.·or.j:lll'.fl; d ;-+:·.n <:••l r¡·u• 
C'x:,n:i::.,~c:•"~ e• ¡;¡,o en t¡uc d ~uL.;o:J_iunltJ e:::··:~:· ·:i•"•::, la. c~c,r:(·•a. C":::>::·_• un. 
~lo ~lC':·,;cn:,... -

. . ..... ,., ' ··"····--· .. ·---··--------..:.-1 
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. dones de preferencia (c!tricta) y de indiferencia, .atisfaccn el Axio· 
ma 11. Se puede demostrar que, si definimos adecuadamente la prcferen· 
cía ,. la indiferencia en términos de R, obtendrán todas las propie· 

· dad~s de los patrones de preferencia que usualmente se desean. · 

Definición 1: •e dcline xPy con el si¡;nificado· de no yRx. 

I ~- ., " I' " · 1 " r· " .:t :wr:n:~cwn .1: y se ee x se pre 1cre a y • 

Definición 2:. xly si¡;ni!ica xRr e yR:r. 

La afirru:'lción ":J.·/ y" fC lee ".x es indiferente a)'". Es. da ro que Pe/, 
, t1l como b.s clcfinimos, correSponden a los ·conceptos ordinarios de prc· 
!crcnci.J. e indiferencia, respectivamente. · 

Lema: \a) Para todo x, xR:r. 
(b) Si xPy, entonces xRy. 
(e) Si xPy e yPz, entonces :rPz. 
(d) Si x/y e y/:, entonces :r/z. 
(e) Para todo X e y, •e tiene ":xRr ¡, rPx. 
(/) Si ·xPz, e ,-Rz;entonccs xPz; 

Toclos l·:-los cnuncithlos son intuitiYo.mcnte evidente~, a pn:rtir de las 
interprct.:h·ioncs asi81adas a Jos símbolos. 

. En. ar.1s de 111 clJridad, vamos a evitar c1 empleo de los términos 
·:····:cs~akt (;C prdrrcncia!:" o upatrón de prekrcnc~as" CU::lndo ha~arnOs 

· rc!ercnciJ .:t R, porque descamo! que no h:~.y¡¡ ronfusión con el concepto 
·· r1e 1:-t prefe-rencia }Jropiamcnte dicho, quC denotamoS con P. Nos rcfe· 

. rircm~:.c: ::. R como n una .urclación de or¿r:lJmicnto" o una "rcbción 
ele orJcno~micnto débil'' o m:ís ~ndlbmctltc, nn "ordcn:tmic-nto", o un 
ortlr.n:uuicnto tlébil. Con el lérmin'o urcbción de preferencia" nos refe· 
rirrmn .. n b rcbción P. 

5up.'•u::=t~c CJIIC conocc:nloF> ln elección '!tiC ~r. h:trín rntrr. r:unlquicr 
1•;1¡" 1!:111(_1 dt.: :~ltcrn:ttivas; es decir, dacbs bs do~ nltcrnativas :e e r 
entre :.~~ rruc !'C c1cbc CSCOOCT1 ~JbCillOS si d Ínti.!TC~:trlo C.C.COgrr.J. X 0 ,., 0 

rcrm¡¡:t(;l :.;r:l in~lifcrcnte entre cll:~s. D<tdo que b elección ele X c_n el 
jJ:tr x, !' .!mplica qHc se prdicrc x a y, y rlr Íf1t:1l modo cu:tndn !'C es· 

n•ec n ;·. d conor.imir11to rlc 1:1 elección que ~e haría entre dos alter· 
n;,tiY;1" t!.--:cb::; cu:tlr¡ui<:ra implica el r:onr•.·Í!llirnto tle tncb ·la c~cab ele 
]'~C f f'll'llc i.1:0; COmo. ,10ic·s \'imo.c:, f~lo implira, a. ~U \'CX, <:1 COOOCÍnlÍCTilO 

,1~ la ··l····dón t'Jllt! ~e haría en cu;¡Jquicr tonjunto de :dt~rn;~ti\·a~ rr;tl· 
mr-:11'! (':\'Í:-If'.nl•·". l'or ),, t:uLIO, un:t de h~ f'omccncnci:J~, tld :mpur:sto 
<lcl (·o:::pnr\:tmicnto racion:~.l es que ~e puede determinar ]a elección 
<.:n 11::a c·nlccción C1:alquicr.1 de altcrn:-ttiv:t~. cuantlo se conocen la$ clcc· 
r;ir1rJO .• 'I~;c IIC h:ui:111 entre p:ur.s d~ !'1ltnnaliYa:o.. · 

' UNA D!FlCt'LTAD EN EL COl\CEPTO DE Bl~"ESTAR SOCIAL 19S 

2. El ordenamienro de les estados sociales 

En este ~tudio, los obJe~:-s d:: b elección ron "e!t~dá~ ~ociales." 
La definición más precisa de un eEtJdo social scrja una descripción 
completa de b c~ntidad de ·cada tipo de bien en manos de cada in· 
dhiduo, la cantidad de trabajo que debe nportar cada individuo, la 
cantidad ·de cada rccurw productivo que se inYierte en cada tipo de 
acti,·idad productiva, y las cantidades de Ya~ios tipos de ecthitlad 
C<;?1cc~h·a, tales como los serdcios municip~lc::: la diplomacia, y .!:U conti­
imación por otros r.1cdios, y la erección de cst.::.t:1as en honor de hor!ilires 
ilu~trcs. Se supone que cada uno de los bcli\·iduos de la comunidad 
~icne un ordenamiento dcfjnido de todos lo¿ eEtados sociales cÓncc· 
biblcs en .términos de su conveniencia para él. 1'\o_ hay· necesid:J.d de 
$Uponcr, aquí, que la actitud de un indiYiduo hilcia diferentes esta· 

. dos sociale~, se determine exclusi\·.:1men:e por los p:Hluetes _de bi.enes 
que le signifique c:tda uno de t.1les e::t.:J.dos sociales. El individuo puede 
ordenar todos 1os estados soci:l.les por cuJl:.:.:quiera criterios que consi­
dere nplicablos. Un miembro de la clase ociosa de Veblen podría orde· 
nar los c::tados por e) criterio exclusivo de su ingreso rcbtiYo en cada 
uno de ellos; quien crea en la i;;ualdad de los hombres podria ordenor 
los estados sociales de acuerdo con al.su:~a rnc¿ida de·i.;uJldJd del in· 
greso. En reJlidad, d.Jdo ·que como antes Yimo.s al_s:ur.o~ Ce los conpo·. 
m:ntcs del e~t;]do social. cor.si(kr:~do romo un \l'Cior, son act:\·id.:J.des 
coleciivas, los supuestos puramente ÍI1.di,·idu:.li:::as son inútiles pJra ~nJ­
Jizar problrm.1s t.:tlcs· como el de h di\·hión del in~rr5o nacion:~.l ~ntre 
el {;J!:to público y el priYJdo. f\uc~tro co;:crpto permite una generalidad 
perfecta a este rcspCcto. Por supuesto, c5ti! ccncr.1lid:td tiene un pre-

-cio. Se dispondría de nt;~yor inform<"~ci5~1 p.1r;¡ el :mili~i~ 5Í 5(- rcstrin· 
girsc }J gcncr.:tlid~ut por un cOnocimirntn previo de ]J nJlUr:1lcza de los 
ordcn:trnientos indiYidu:~lcs de los estado~ sociJles. YolYrrcmos J ocu­
p:l.mos C\r: r~lc prPblcmn. 

A~í pues, existirá, en gencr.:~l, una difcrcnci.1 entre el ordcnJ.micnto 
de los c.ct.1.dos EoC:ialc!', de JC11crdo con el consumo directo Cd inclivi· 
duo y t:.l on1cnJmÍcnlo ~uJndo el individuo .:t~rc;uc sus crifc"ri0s c·cnc· 

.rJlcs de cquidnd (o "quizá sus criterio~ <le limitación .pecuni.ui:1).10 

Podemos deCir que el primer on1cn:tr.ticnto refleja· los sust.os i!cl in(li· 
vitluo, y el úhimo refleja sus t·r.?nrc.s. La ,lbtinción c:itTf' 1M dos no 
e~ en mr,\lo .al~uno clar.1. l!n indid¡lu~ cn1 incli:l:trio;·,r~ c.;t(-tic:tc. o~· 
iicnc cicrt:tmcrüc phcc:r dd j:trdin birn ;.1tc:nc1i(io de En H''·:nn. · f.Jjo 
el shlrm.:t tlcl mácado libre, t.1les ::t·ntimicntos· 110 intcn·icncn directa· 

' 0 ~1. Fricdn:~n. de la Unh·er~id:tJ de Chic~¡::o, h:t rc.:nlcJGo e5l:t ¿j,:incir.n ol 
.aul(or. 
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me-nte '='n l.t 'drcción social; y ~¡n cn1b:tr;C'I, p;icol\~oir.nn1cntc apcnns · 
difirrcn Jd pbrcr de nuestro propio jardín. Desde luc¡;o, •cntimos 
intuitiv.li:~e!!lc que no se deben enumerar todos l<~s pre[ercnci:~s prisi­
b!cs de un i~dh·iduo ¡ s:.Js preferenciaS por cuestiones que·. ~'no le intc­
rc~:¡n'" no debiera~ contar. Sin refutar e!:·ta opinión, qui~iera hacer hin­
c.1pié en f}lie b llccifiún de cU5.1cs preferencia~ ~on importJ.ntcs. y cu51es 
no lo ~nn. es, en sí misrn:~, un juicio de n:.lor que no se puede rlccidir 
a ¡•riofi. Dc:::dc un punto de vista íorm~d. no podemos distinguir entre 
el d~:s.:1~r.1<!o tle un individuo por el hcc1Jo de r¡uc el humo fabril arruine 
sus j='.rcliues, y su profundo disgusto por b existencia de la idolatría en 
}~frica Central. 'fal vez no sean pocos los individuos de este país que 
con.~itlcr.:II:Í:tn nnodina la primcr.:1 de est.:1s connot<Icioncs para la políticZI 
so~In1. e 1mporta:1te el· ~egundo, aunque es probable que la mayoría 
opt!l:l~c i? contrario. SOlo quiero rec.o:tlcar, aquí, que debe:nos examinar 
tecla e! !:i~tcmo. de Ya lores, incluyendo los valores relativos n loS valores, 
Ct~:lndo Lu:::lJUCrr.os una teoría .del bicne:--tar ~acial ven~<J.clerarnentc ec· 
ncr.1L · 

El 0rJtnamiento de acuerdo con los valores, es el que toma en cuenta 
'tonCls :e~ dc:-cos Jcl individuo, incluyendo los deseos, sum:nncntc i_m­
}1Drt::r.:~ .~ lle c.1r:icter social, y es el que resulta primordialr:1cntc npli­
r:•l·~·· !::: r.1. b (olllc·ución de un m:h.imo soci.:ll. En cambio. el mccani~mo. 
dd m~·rc .acio ~0Io toma en cucnt:l. c1 orrll'namiC"nto ele :J.cucrclo con los 
gustM. r..~:~:· di::.tit:cir'm es nn;"1loba, en el c<1mpo del con~ limo: n la ,1i,·cr. 
grnd.1 rp:c• :mclil-Ó l'igou, entre los co~tos ~ocinlcs y prÍ\'aclos de. l:1 
produr:r:i··~n.u . . 

En lo fJIIC se refiere n ln notación, scJ. R, In rclaciún de ordcnarniCnto 
¿e !o:- c:.:ados ~ocialcs alternativos, Oc~de el punto de ·vista de-l indi. 
'irlur, i. Ea ocu~ioncs, r.u:tndo se consider:m rlivC"rS:l.S rcl:-tcioilcs de or. 
,:rll:':mknlo dirr;n~ntc~. por· rl mi~mo inrli' j,!no. cli~tinr;uircmns 1o~ sím­
!.nlos ::.-t.tdiuHlo un wpraíndicc. En ctHrC".C.JlClnclenr.i:l con la rcbci<lu rlc 
•>••lt:n:t·~.:c·!lto Rr. tenemos 1:1 rchción de prcfcrcnria (estric.:la). P1 y b. 
a·l:wi/•u de indifcrn~cia /,. Si el símbolo del onlcnnmicnto ticnt: una 
pri::: · n &Jtprit:ln (por ejemplo, R/. R¡''), Jos ~ín:bolos corrcspom~icnt_cs 
dr. P-'~::nTntia. e inJifcrcnda, tcndr:i.n, ·tamhién, la pr~m:t o biprima, 
rr~: •:· .~·:-:mente. 

lk !;:--.·:tl ¡;:ndtl, Ctln .. itlcrarcrnos pro\i~i•m:Jlmrntc c¡uc la ~or.iedañ en 
.-.o~Ji:J!'"d" t¡f:lit' 1rna rt"l.1•:if,n <~e onlt·Jwmir.ulo ~nr:i:d par.1 lo!' r-::.t:ulos 
!'-'J' j;,~ ...... :di•:nt.IIÍ\'Cl:", r¡t:t: cl··~i~:nnrc:mos <..on R, <'11 oc:tsionr.., Con m1.1 
J•'Íiol.l 1' J,iprÍtll:t. J)l'flfii:IJTIIH•:l 0•11 /' t' /, rt:~JH'dÍ\"ólllll'lllc:, a !."l f11\.fl'• 

· 11 ·'·c. l'i::• ·t, n •.. /.'ronnr::¡";_, o/ lrrlf(jf(! (l.n:ul:c': ~(.1CIIIilbn f.¡ C.n., IIJ:fl), 
)',·•k 11. • ··¡· .. ·,;, ¡:,, 1.11 nol,.. n h :on.~I,..;:Í:t, r/. ~.11•ntd••'f1. r•[l. n't .• p. ~2·1: ):C'rlrr, 
"/'· d: .. 1 1•. fo.!-f.~: C. T:nlnu, "A :O:.., te fdl \\"df;,,'! E~·••:tt•l'llc:."', J:t'oiUIIIIo"tri<ll 

XJ'; ti:::1~.). 6?-7.'!. ' 
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rcnci.l r In indifc:r~nd<t ~od:t!C!', nil:uHc:!do prim.lS o hipriill:ts CU:t:-.Jo 
~e uliliet.•n en 1a. rcbciún R, rc~pcctiv:!~t~cnte. 

En teda c~te nnáli~is ~upondrcrr:os que ~o; ind:\;Cuo~ !-On r:!("icncl~!', 
.lo que ·siblliíica que lns rcbcioncs de ordenamiento R1 snti~fncen los 
Axiom~s I y n. El problema C0!1~istirá Cl!- cor.~truir una rclacién de 
ordt:n.:~.rn:cnto para b. ~ocicdad en conjunto que, ::::dcm:1!~ refleje la a2.:.l'· 
ción r:tcional de decisiones, de modo. q:ue ttrr:bién sur-ondrenos que ·R 
sotisfacc los Axiomos I y !l. 

IIJ. LA FU:<CIÓ:< DE nn::<ESTAR sociAL 

l. Plantccmicnto forma! del probl.cma de Ir. elección socia! 

.~n ¡;r:m mcdidJ voy a rc!ormubr b pre~ent:ci6n que bacc BcrEH'.n 
del problema· de l.l clnbor.1c!óri de juicios de bicnc~t.1r1 : Cn b term:nO.. 
logia adopt:tda aquÍ. Los \"ario~ arcun-:e:ttOS de !U {unciÓn de biencst:tr 
!odal son Jos componen les de lo que he <lcnor.~:nJclo~ ~quí, el "cst.::!r1o so-. 
_ciar', de_ modo que (Ecri;:::on] c~tú dr.:cribicndo escncialruen~e t"l pro­
rc~o de .1:-ign.:ción de unJ utilid.1d soci.1l nu:1~l·rica a c.:Id:l. ~t:tdo ~odal 
y, luc~o.·describc el objctiYo de ]a ~cr:et1~d como la b:.l~queda de 1~ 
rlr.,·Jcién, al m.:ixitr.o, de ]J u:!ii<bd o el bicr.e~t:u s()ci::.lc~. cc-n ;u;rC':ón 
:t cu.1lc::quiera rc~tricrionc: tccnológic;:s o ¿, rrt'tHSO!= q1:::- ~C'.ln ~¡,lic:t· 
hk_$, o cn otr!ls p:tlabr<lS: la. so-:icd~hl c.;co~c d rstaflo fncial que. pr,.,. 
clu7.C.1 el hll'l~r..c:t:u ~or.inl m:l.s <1lt0 pí"~il:lC", dt'lltro (kl .1:~\tlicr:tc. :\1 i!:n:tl 
que 511Ccc1e con cu<1lquicr tipo de co:nport.1:nirnlo que ~e dC'fCrih~ .. Pi'r 
un:t clcY.1c..ión ;~] múximo, no nc·rr.fit:t !:llponcr b. l:lr:-nfurabilicl:tJ del 
bicnc.5!.:lr · !:Oci:~1; lo único que import:J. es h c:d!:tcnci.:l de un ordcn3· 
mirnlo ~oci~l que s:J.ti~f.Jf::l los Axion~:ts 1 y 11. Al ig-u.:11" que ante~. todo 
ClWnto ur-r·r-~ita para dC"rinir t.1l orc1~·aJmiC"nto, es ron(')rrr c1 0rdc:1.:\· 

· mic,tto rd:ltÍ\'O de cnda par ,h_. altern:1liv~~~. 

F.l ordcn:Jmicnto rcbti\'o de un p:~r cbOo, ele c~:.1clo~ ~or.i::lc.s nhrr. 
n.1tiyos, vari.:n:l. en general, con los camh(os de YJ.lorc:' de, J'~"'~T lo me: 
nos, :llfUnos indiYiduos; Hlponcr que el or~1en.:lmicnto no cJ.mbi:'L cu.::.n. 
rl0 .se mndificJn ]Cls v.,lorcf..indi"idu:~lcs cqui,·:~lc·a ~uponc:, corr:o b 
filC':-ofi:-~ soci:1l tr~dicion;-~} clcl ti¡•\l p!::! .. Hlico rc.1E~1.1, que exi~:<' un hicn 
~acial ol•jcth·o clcfinido inclepcndici:tcmcntc. <lr lnf. Oc~'."'M indi\':,1n:-:.l·~·!-. 
Frccucntt-m~.:ntc. se .sost.ienc r¡uc c.:lc J,;l't~ -~ori:-~1 podri:1 .1pn·b"'::-t~~r:0~ 
nll'jor por lo~ métrHlo.-- dC" h inn'.:li~-1\i,':n filn.:.".rit·:t. T:ti filC':-1}:;., rollr:.1 
u1;li7.1r. ... r. ,. ~e hn ltiili;·~~~~o. p:H.:\ jn~:ifi,·.n· rl ;::_l"bicrn.1 el~· !:t~ /lit:·J. 
H'f'tti.Hr;o; o rcli 1 :it~:-o."l:'i, a11nqu.~ la l't1:wxi:•ll uo ~~·:-~ nrt •••.1;-i.l. 

P~1r~1 d lcmpcr:l.mrnto tlfJll\ii:Jli'la tld ¡ .. ·ri·.'tlo JW"'<~r.r::n; d ~t:¡•ucsto 
tlr. l:t cxi~;trttcia..tld itl~:Jl ~ocinl en 1111 plt':--l:Tllt, h'ÍJh, pbtúni•·o ,lci fC"r. 
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c.1rcce de sc111ido. Por el contrario, la !ilosofía utilitaria de Jercm)' Ben· 
tbm. Y sus sc~uidorcs, trató de fundar el bien social en el bien de los 
indivi¿uos. La psicología hedonista ¡,,ociada _a la filosofía utilitarista 
~r: ~mJ1ll·Ó por-tcriormcnt~ p.1ra comprender CJUC el bien de cada individuo 
rra idén!ico a sus dc~cos. Por Jo tanto, el bien social era en al~n 
H'lltido t::::-¡ C('l!llbinación de los deseos de los individuos. Una posición 
de l'!-1<.' .tipo 5-ÍrYc p:n:: ju~tific;1r t:mto.ln ·democracia políticn como la 
ccoJl01ll!., del la/ssc=·faire, o, por lo. mcnos,·un si.:tema económico cuyos 
consumidores puedan elegir libremente· ]os bienes, y los trJ.bajJ.dores 
ptH:dan csco~cr, en )a rnis~a forma, sus ocupaciones. 

Ln r~icolo;;ía hedonista encuentra expresión aquí en el supuesto Oe 
q~1c el comport~!Diento de los individuos se e)..-prcsa mediante las reia· 
Clone~ 2c o_rdcn.J.micnto indh·idt1al ~. La· filosofía utilitarista se ~'-:presa 
<~1 afn:mar qu~ en C.J.da p<~r de estados ~ociales, la elección depCndc: · 

· dr. bs rcbcioncs de ordcn:unienlo de todos los· initividuos: es decir, 
drpcnd-~ t~..:: R'" ... , R," donde n es el n(nncro de individuos de la . 
con:u:¡:tl..d. Dicho en otra form.J., toda lo rclarióñ ·de ordenamiento S:O· 

rial R !''-' cldr.rminnr:á por· las relaciones de ordenamiento individuJl de 
los · c~t.-:c!t•S sociJles, R11 ••• , Rn. No excluimos aquí ]a posibilidad 
de que .J.l;ury.J.s o todas }Js elecciones entre pares de estados sociales 
qu.:: hr.··r. l.1 ~ocicdad, !-·can iridepcndientes de las preferencias de ciertos. 

· ithli,-¡¿ .. ).~ p.:aticularcs, así como una función de diversas variables 
·pucélc ~('r :nJependicntc de :~Igunas de ellas. 

Dcfiilici.;n 3: Una "función de bienestar. social" será un proceso o 
regla qt:c. ¡.ara c.1cla conjunto de ordcn:~mientos indh·iduales R11 ••• ," 

R" •!e r~::vi'>s soCi:~les :~lterr.:~.th-os (un orden;tmiento par11 cada indi\'Í· 
. duo~, c:o:t;¡b]cc-c \ln ordcnJ.micnto Eocial correspondiente d~ e~t:~dos so· . 
cial~s ."l!t.~ruaii,·c~. R. · 

. En n;:1t(·ri.:-~ rll! not:~cit,n, R scr!1 el onlen:~micnro social rorresponclicnte 
:~J rnnjtm:o rtr. onlenamicnlos ·indiviclunlcs Rh ... , R," y ln corrcs­
JHHul\·nt·Í;t ~r:·, b fJIW r.!l:l,,h1\~7.cn un,, funrión cbcla ele bir.nc~t:tr ~ocial; 
·~¡ ~e ••it:td{:ll prim.::~~ ·o·l•ipdnws a los símLoiOs de los ordruamirntos 
imliYil1u:·.I,·.:, se atiadirán primas o biprimas al símholo del nrdcn:~micn· 
trJ ·:<'•~ i:·! r:.·.rrc:-.punrlicnte. 

T:~i~tr: .1l~~una diferencia entre el conC"cplo dl! 1.:t función de bicnc.::tar 
,.o,·i:d. qt:c '"luí .utili7.~rnos, y.l~ que utili1.:t ncrg~on. Los onlcn::unicutos 
in.li\"i(lt::.l.·: t¡w: inl~rvic11cn como argumentos (·n l<I furición fle },ien· 
c-::;r F••.i•d, tal com_o :tc¡ui )., ,Jcfinimos, !'C refieren :1 los ,·alares de lo~ 
in.J:\ it!url~. lllóÍ!: },kn fJU!' n P:ll~ r;tt~.lo~. na:;~on ~uporu: c¡uc lo!) valore<; in· 
tliYi,luJit~ !-Cin t:~ks f1UC. producen un juicio ele , . .1lor !-Ot:iJ.l <p:c con· 
tlurt~ a un.1 rq;lr, r-u!icular p.1ra b dC'!crmin:~dón de la .uir;n:~<Íf~n (lo 
J'JS rr··:lll.·l"l· J•tocltH._Iivf,~ y J,, fi¡_.,IJ iJ.Urión tlel nr.il'), '! )os pmdlu:tr1~ fin<~· 
k:s ·,¡, .. lWIII.I•¡,, '"'111 lu~. {:ill~lfg-. lutli\·i,lu;tk.t. J:n ckl"lo. b 'fuuc:ióu tic 
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bicnrstJ.r. social, que s~ describe aquí, es un mé:OOo p:~ra detcnniDar 
cuál de las funciones de bienestar social del tipo de Bcr¡;son serS apli· 

. cable, aunque, por supuesto, no excluyo la posibilidad de que b elec· 
ción social qué efectivamente !C l1.~l¡;:a no sea comp.:1tible con los juicios 
Pa!"liculares de Yalor1 fonuubdos por Bcro.::on. Sin .ernbJrf:O, en el ¡;,s. 
pecto fonnal. la diferencia entre bs dos ddinicioncs de la función de 
bicn~tnr ~oci:~l no es mur import:mtc. En d tr;ttamiento·de llcrg~on ~e 
rcpre•entan los gustos de los indil'iduos {cada uno de ellos en rcl:ciún 
COl! su propio comurno) mediante funciones de utilidad, es decir, e~en. 
cialmcnte por relaciones de ordcn:unicnto; a~í puC'~ 1 la !uncióft de bien· 
estar social de Beq;son es., ta~bién, una re~b para la J.!:iETiación a· 
cada conjunto de ordenamientos individu.1les de un ordenamiento so­
cial de los estados ·sociales. Además, Como indicamos antes, no se puede 
trazar una línea precisa eDtre los gustos y los ,-alares. 

..... 

Un tipo .especial de la función de bienestar social seria aquel ·que 
asigne el mismo ordenamiento social :t todos lo5 conjuntog de ordcn:t· 
mientas individuales. En c~tc c.1so, desde lue~o~ bs .elecciones !-oci:~lrs 
~erán completamente independientes de los cu~los individualc$, y ,·ol­
Yerernos .:~.1 c.1~o platónico .. .··. 

En aras de la sencillez de la exposición~ supondremos que h ~ocicdad 
bajo c~tudio cOntiCnc sólo dos individuo~. y rptc el nÍm1cro totJl de 
altcrnativ:a. concebid.:1s es tres. Dado qu~ los rc5t:ltados que obtcndrct~"!OS 
~crin ncg.:1tivos,la. última restricción no es rc.-alista; si rcsult~ impo~ible 

~ construir una_ función de bienesl.:n soci.:1l que defina un ordcna.micnto 
social de tres altcrnativ<~~ . a fortiori ~Úá imposible definir un .:J. que 
ordene m5s :~hernati\'as. La restricción .:t dos individuos pue¿e ::-c·r más 
p-ra,·e; e~ concebible que. h:ty~ fur.cioncs <le bicr:.e!:tJr socbl :~Jcctt.:l· 
dm. que ~e puetl~n definir para tres individt•os pero no p.:1ra do~ 1 por 
ejemplo. 

En rcal~dad no es .1sí, y los rc~ultado~ de c~te trahJjo ~on Y~liJO.; p:tr:t 
cu:tlrpticr n{,iucro de imlivi,luos. Sin cmh:'lfgo, },, prurh.1 ~e simplificar.i 
comhlcr.:lhlcmcnlc ~i Eólo con~i•kr:1Inos tlo~. 

No rccp:erircrno~. cn.gt'ncral. que b. fun.cÍÓ!l dr bicr.c~tJ.r E"""~ci:~l c~té 
,tdinicl:t p:1ra todo conjunto ló~ir.1t:Jenk po~ib!C' c!c orrlrn:ui1icnloS in· 
1liviciu;¡Jrs. Podr.mo~ t=Uponer a l'ri(lri r¡ue t=o: ~:1Lr. c¡uc b:0. prdnl·nri,l~ 
ele r~t:tdoE sociales :~ltcrnalivo~ ~e form.1n !-l•lo cu un coujui:to limitar1., ,lt· 
forma~. y no es ncrcf.1TÍO que l:t · funt'Ít111 Oc J,:rnr~t:~r ~nd .• l ~e ,1l'fin3 
~ólo ·p:H.l lo~ ordenamientos indi,·i•luakfl lorm;ulo ... c!c r: .·i.l r.::mcr.:t. Por 
cj~m¡•ln, ~·;llH: f:Hpnnr.-r .(.r 1" kHl':no:: w:í~. ;:,kJ.,nh·) que c;,ob in.{h·i· 
<luo onlcna lns altcrnnti\·.1s ~ocblr:', dl: acuerdo con ~u Jli"•)pio con~umn 

·: . .;. 

pc1son.1l rn C<llb un.l de cll.1s (d rJ.!-0 pur::J:!rnte Ílllli\·idu:tli~t;'l.), En 
romccur1u·:i:t la función de l;icnl"~l:u !0cbl ~."tlo ncCf·:=-it:t C'!-t:tr cldi:lida · •:•'·:·"' · .. t 
po1.1.t lu~ l'onjuuh•_s ,h: o,,h·nau:il'lll\l:l ill.1h·i.!il.lka n.lmi:il•1··~. ,.11 f'l 

-~ ~ 
. \~ 
. l 

·~ 

·i 

·- -· -·····-··- ......... ~-· .... ---.... ~, ~""·"·=====::! 



:oo 1\Sn:cros roUTICOS m; LA F.CONOMl.\ DCI. DIENESTI\11 

f~t1ti1:<" Cr f!llC ~r:tn comp:ttiblcs con nuestros snpncsto~ a priori accr~ 
de bo pos:hiliJodcs empíricos. 

Conr!'ciór. 1: La función de bicncstnr social está definida p~ra todo 
P·'r .1C!!I:i;ib!c Jc ordcn•micntos indi\'idu•lcs, Ji,. R,. 

IL:.y r¡~;c rrc:~lc::tr qtlC b Condición 1 es una restricción a la form:l 
~e In. fn:Jciún de Licne~tar 50cial, ya qne C.!-t.:lir.Os requiriendo que r,a.ra 

. un conjunto _suficicntcf:lcnte .lmplio Oc ordenamientos conjuntos indivi. 
ch:."'lcs la fur.ción de bienestar social origine un verdadero ordcr.amicnto 
~ocial· 

2. A.~Ctcincic:r. positit:a de valores .sociales e individuales 

DJdo· que cst:~mos tro.tando _de describir el "bienestar" Eocial y no 
t~n;J. rie:·t:1 c~~c-:ie de "mnlcstar", debemos snponcr que }:'1. función de 
]liennt~r "'í'ri:tl es !.:Il c¡ue el ordcna.micnto 50CÜI1 H'$pondc positivo.mcntc 
a b~ ;,:¡ ·::·.~t:,·o.~ •le lo5 v.:1lorcs indivic1uo.1C'~, o, por lo n~eno~, no en 
form<! r:··::··~~Hl. De c¿tc modo, podc!!los c~tablccer ]a co"ndición si· 
tu:n.:c: 

C.1r:.!tci,: ... 2: Si nn cst.:Ido !'OCbl nltcrn:-~tit"o .x !Ubc, o no bo.ja, en 
el nni¡·¡:::··:,;•:l:l\• <~~~ co.tb inrlivi<lno, sin nin~m 0tro cambio en t:-~lcs 

nrclcu!lniir:::n~, r 5i X se prrfcrí.:I a otro. alternativa y. ~ntC'~ ñc} cambio 
t~C". J .... o;-.~:.·:::un:t·ntos i~dh·iduo.Ics, entonces ."'C- se Ei¡;ne prdiricnd.o a y. 

3. Ln. int!r ... ~udcnda de la$ nllcrnalit·as no ~p!icablr.s 

Al ÍflJ.-:1 qt;c en el c .. 1so ñc un inclividuo .1isbdo, b Clcecitln que hace.· 
l.1 !:.,·:r.-~~.1 cztlte un r"njun\o d:alo ele :1~ternntiv:1~ clr:he ~ri imlcpr.n· 
c!inJt': (!e 1:: r.xistcncio. mi:!:lma de altcrnatiY.1S fuera clcl conjtmto cbclo. 
Por r:Jn.~¡·~·), !llpónt::..~C que se h.:1 e1ahor:h~O un ~i~t-:ma de elección en 
r,ur. ..... ,1 .• Ít1•li\'icluo anot:t a \otlo~ lo~ t:n.Julirbtos :c:erim el or,1cn clr. Ml 

pldt"'ff'I,·~Í·I. y Jurgo ~e dr~tnc.l r.J cn.nd.if1.1to {!:n:.1clor, <'On h;'lsc·cn csns 
_r ... l.•"-. llit~::;.n~lc 1111 prorcclimicnto pre~tnh1rr:itlo ítoclos lo~ prorrd.imir.n· 
1·"""~~ el.- r:t···· i.'tn rr:tlC's ~on <le r..-1'"' tipo nunnnr en b m:1ynri:t d.c rllCl~ 

·"no !'C rr:·¡ui. re toJG. ];t li::t:t para 1:1 cll'~rít",n )·. Su]'Ón;.1$C que !'C cclrhr.~ 
l!:1:t •·lt ·.::i•"m. rC"n un cierto número ele C':llltli,!atos; nuC c.1cb ilttli,·iclu"o 1 .... ·¡ 

!lr n:> .~;.: li~:il ,Jc prrícrrnr.ias )'. luc::;o, urtcl dr. los r:nll1ichto.; mucre. 
:-: .. ·.~ur;~:,:r·r.l··. la r·h:r.r:iún !;:"lri:J) «.!Pl.r klr;C'r.·c (l.Jll;lnclo b:: li-.J.ic. ele pre-

. f¡•,c·!t• ::• .. fi,. c·:irl.r in.livi.luo, J,orr."":IH~n el 1:nH\hrc <kl r.:l!Hlit!:ttn. n;ur.rto. 
y r·r·n .. j.!, r.Hltl•l -ol:u:~~·nlc Jos orc~"n:1111if:n!n:o c~e lo::. IIOmlnrs rc•.<-t:1ntr:s nl 
H'/ltÍr d prnrr·;líJltÍc·tit(' 1l1· clltcnuin:~t:i/•11 ,Jr:l F;;111.1t1nr. F.!• tl,.r:ir. la d,·r.· 
, ¡,·,!1 r¡tw tld,:l l1."1r:r.r-e rntrr. d ff>njunlo de C.11Jt1idn:n.::. ~··~hrc,·i,·ir.ntrs 

t~,·ltr- !-l'r int!t.:pl!ltlir.nit~ c~c }J.s r-rdt·rcncia' Oc lo; i~:cliYidnos por los 
r·,,nrlitL"••! r:1w n'> rni~rr.,·iv:lfl, l.n rHpc.~ir.ir',n rnt:l:-,1r,i:1 lwrÍ:l fJ'lC d 
1r:".~llh::rJrJ ,:~. J:t t:lr•t:r·!/¡ll Jt}Cilt\it:::c ~lr! l.'l•¡ CiiCIII:~t;,¡}t"j;¡~ o!J\'j,:wll'¡¡tC 
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nccidcnt~lc." de q!te t:n c.:IndicbtO muer~, ~n~c.s o dcsrmé.\ Oc }a. frch:~ 
de b elección. Por lo ·t~rito, podernos rer¡t:crir de nuestra función dC 
bicncst.:Ir .social que ln elección que ha;a la Mcicd.:1rl entre-un conjunto 
d.:1do de alternativas, dcpcnd.1 .sobrr.c1~te de Jos o"rclen:-.. micnto5 qt1e ha· 
g.:1n los in<livic1uos entre csJ.s a1tcrnJ.th·:ts. Dicho de otro r!lodo, ~i con· 
sidcr:tmos dos conjuntos de ord.cnamirntos inCi\"iCu.:I1cs t:~lcs que, p:!ra 
cada ir.diYiduo, ~u ordcnJr.1iento. de las alierr!::.tiYo.s particubres b::!jo 
con~icicr~ción ~C.l el mismo ~ien:pre, cn~onccs rcqt:cdmos q:.:e la clec· 
~iAn que h:tga la. sociedad sea b misma cu~ndo lOs "\·alares indiYidu.:Ile! 
se.:In d::1dos por el primer conjunto de ordcn:1micntos r cuando sean 
dados por el sc;;undo. 

Condición. 3: Se•n R,, R, y R,', R/ dos conjuntos de ordenamien· 
tos individu.:Ilcs. Si, p~rn. .ambos indh-iduos i y plra todo x e y en un 
conjunto d.i(Jo de alterno.tivn.s S, ::rf?.¡y si y ~ó~o si xR,'y, entonces b 
elección ~ocinl hecha en S es la misri:.:I ~i .los orden:~micntos indiYidu:t· 

· k•. ;on R, R, o R,', R,' (indcpcndenci• de las altcrnoth·as no apli· 
cables). 

Puede aprcr.i:tHe lo razon:~blc Je e:ta condici•)n conslt1crando los 
. po!'ihl1:s rc~ultn.dos de un método (le rlrcrión cpc no ~~::~r.:~.;:t b Con· 

clición 3, .el método de voto.ción por on1c:1~n:ÍC':lto utiliz.:I.:.1o írecurn· 
·tc~1rntr en lo~ clullCS.n Con un nÚn¡rrC'I finito dr CJndirl:tto~, c.:~.da 
indi"iduo debe orc.knnr todo~ sus c:'lntlit;.~to.!=, rs decir, dr~ign.Jr n ·un 
co.nlli(bto en primer luoar, otro r1o H·,:;m~tlo. ~.:t~·. Suron;::u:1o~ qne !-e 
asign:lJl pondcr:tcionrs prcH:thlccilbs o. lo::: lné~rrs: b Dl:lyf:lr por.Jc· 
racitin p:tra el prir.1cr lug.:l.r, y que re elige :1 t~.u:.:Etht~ ~ue trafJ.. la 
sunu ronclcro.da t:"l:ls :tlt:l. En pnrticub.r~ Sli~'C"~~.:'!tt~C"::: que h:.y tres. 
\"ot:u:tcs y eu:tlro cnndidJto~ • .'\", J', z y te. Sr~•n· b~ pondcr:lcionc~ r_o.n 
el primero, ~eounclo, terrero y enarto h:s;;.r:.·s ·L 3, 2 )" 1: rc~r,c.ctt\·a·. 
mcn!c. S11pon;;:nnos que los in.lh·icluo! 1 y : C'l•lM·an :-. le: r:mmcbtn!l­
cn el orden ~:, y, z )' w, ·micnlrJ:; que r.l incli\"itlut) 3 l0~ co!1)ra t:-n d 
onlcn =. U', x e y. De ncucrdo con el :'i~tcm.1 r!t 't.--..ral t'k.::;il\o. ~r r:li~ 
n :r. EutotH:cs, .ticrt.1n~rntc, ~¡ ~r r·limi1::1 ~l :oo· (h:. b li:-::1 d~ ·c:~ntlicbiO!: 
el sh!CJ!1il t~pliC:tclo :J. los c:tmlichto~ rc~t.1nll"s cl::Lc f.t('l(1ucir rl. mi~~~o 
rc~ultatlQ, c5pcriotlmer.tc rn ,·i::!:t el~ cp:c, rn C!'h: c:~:-o, r r-~ '.nfc~tor 
n x !e::;:tn los ~u5lCI~ <k _tNlt•s l.1~ in.:1;,¡,·\u~"'~: ·rcr{'l ~i en rr.1111h~ !e 
f'limiu.1 a ,., el ~istcm:t clector:ll it~c1iro}!) ptoc1urid un rrr:r~tr entre 

. ;r Y : • 

. !:.:1 co:l~lit;Ít;n de la imlrp\~l~<!r·:1ria t!r. bf- . .:tb·rn:~tÍ\":1~ ir.Jp1ir:..-:1.1t•!r 
\ , \ l • ' 1 • . • 

il~lj:lic:"i '1111" ¡·n 'm ~c-nti,it"'l f.l"'ncr.1 i;r.::t.n t.,~,..,!> •"""~·' r.:cl:-..r.,;~ te c.rcnnn 
!'O•·i,,) ~rlt1 clcl lipa tlc l.1 ,·o!ndt'm. Si S t~.'l l'l·cl):tj:.ml 1' C'i"IJ:~p1:n1\) -~1~ 
las ñcs ;,1tcrn:ttivas x e·,-, la Con(iición 3 nr;~ c1i~c q::c l:t d··ccwn 

D Í:~lf' . ..-:n:~pl,.. rr:r. lo ~11¡:iri•~ un."\ ~i·c:.:;,;~ I"Cn r.. f.. For:y~l,,.. de h Ofirin:l 
1\'::<iu!t•"l} ,:,• I\cllta.1~. 
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entre x e_ y está determinada sóJo po~-bs. prcfcrcnci:Js de los intesro.ntes 
de J;t comunidad entre x e y. Es decir, si s:1hcmos cuáles iniembros de 
la conlUr.idi.ld prefieren x a y, cuáles EOn indiferentes, y cuáles prefieren 
y ~ ,., entonces ~abreruos- b elección que h.:trá. l.:t comunid.:td. A su \'CZ, 

e: "'"'"':'":':'~'::': !:: :~::cienes socilllcs que :;,e·. h41.ce.ti en comparaciones por 
plrC$, coilOccrcmos todo el ordenamiento social y, por lo tanto, 1:1 clec­
ricín ~oci.Jl que se hnrá en rualquicr conjunto de alternativ:1s. La Con­
dicióu 2 garantiza que la votación por cierta alternatiYa tiene el efecto 

· mu:l de tornar m.ís segura b. adopción de esJ. altcrnativ::~. 
U Condición 1 m.Jnific.c:ta efectivamente que, cuando varía el con­

junto rlc o.ltcrnath=:ts y los ordcnamicnto3 individuales pcrm.1necen fijos, 
los diferentes elecciones guard<lrán entre sí cierto tipo de rebción con~ 
~i!-·tc;:tc. LJ.s Coz1dieiones 2 y 3 suponen, por su parte, un conjunto 
fijo de alternativas, y afirman que para ciertos tipos particul;ues de 
\'ariaci·~·:J de los \'lllorcs mdividu.1les las rliversas elecciones que se ha· 
ccn tendrán cierto tipo de con::istencia .. 

·1. L" condición de la soberanía de los ciudadanos 

Ciert;mJer¡le queremos suponer que lo3 indh·iduos de nuc!:tra sociednd 
c~t.1 rán en libcrt;:¡,d de escoger, varianrto sus valores, entre las altCTJ'!<l• 
thas Ji!-runibles. Es dÚir, no queremos qué nuestra función de bien­
C5!ar ~('(:ial 5eo tal que nos impida, por su. definición misma, expresar 
una f•h·[crencia }Jor nlguD:J. altcrnati\'.1 d<1da frente a otra. 

Drfinición 4: Diremos que una función de bienestar social es im· 
pur.=t.'1 :=i pJ.ra nl;;ún par de altcrnath·as diferentes % e y, xRy para 
cu.1.lr¡u:cr conjunto de orden=tmicntos individu::~.les Rh R:., donde R es 
el o:.!•::;:~micnlo ~oci.1l corrC'spondicnte a R11 R:. 

. En (¡f [Js pJbbras, cu:tndo la función· de bicncst:u ~ocia! es impuesta, 
h:ty o.zi;:J:n p:u de :thern:ttiyJs x e r~ de t.1l naturalezil r¡ue b comunidad 
r11111t·;• J•IIC«lc r.xprc.s-1r una prdr.rcnci:t por y !:ohrc x, c.unle~quic•r:t r¡uc. 
~:111 loe.. ~u~lo.:~ cle ambos indivicluo~, y mm en el c:1~0 de. c¡uc. :unLos 
indi\'i«!:w~ prefieran y a x; a.l;:;unJ.s prcrcrcnci:~s son tJhú (adviértnsc 
qur. por l:t Definición 1, la ilfirm.1r-:ión de que xRr·sc tlJ ca todos Jos 
wnjuntr.~ de ordenamientos individunlcs es rquiv:.lr:1te a In nfinTiaciúq 
•le. r¡uc rPx nunc.1 ~e da). Ciertamente qucrcmo~ requerir de nucslra 
fuutitJII 'or.i:•l ):¡ condidún de que no !CD. impucstn en cJ sentido de la 
1 ldi~iri,··n 4 ¡ 1\c ~CftiiO queremos que torlns las elecciones sc.:lll po~i· 
J.! ... «:u:Lnr!u el grupo I.:Js dc::c(! un[wim~~mr:nl•:. 

Cnndit iñr1 4: La funr.iún dr: hicnc~lar wcial no debe ser impuc~tól. 
1.:~ Conclir:ióu •1 es m;l., fuerte <le lo. nccc~:trio p:1r.1 c~tc ar;;urneuto. 

r•w·•:c ~11po111:rH: fjUl' ~C ilnjJOliCfl 01!;¿un.1~ Jr:ci1-:iOilCS cnlrc pJrCS d,1d!,J~ 
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de allernatii'O<. Todo lo que realmente .e requiere es que hoya un con· 
junto S de tres a!ternati,·as tal que la e!ección entre cualquier par no 
esté limit<lda por adel.:Jntado por la {:.:r.dé-n de bienc~tar !acial: 

Debe hacerse notar tnmbién que la Condición 4 excluye el caso pla· 
tónico que examinamos en la ~ección 1 de la Parte III: Dicha ~on· 
dición expresa plen::1rnente la ide.1 de que. tod~s las e!:ccwr:es H>ctal~s 
son determinadas por los dc;cos indi,id"ales. En umon de la Co~d•· 
ción 2 (que a~e~ra que 'la detcrmi~ ... .:lción debe e:.tílr de acuerdo con 
los deseos individuales), b Condición 4 exp·rc~a la ruisma idea que b~ 
proposiciones fundamentales de \'alor de la preferenci.l inrli,·idual. rle~ 
profesor Beq;~on, las que est<1blecen que en el ca~o d#e d.os _Jltern.lh\'as 
entre las cuales todos los individuos, menos uno, e~t.Jn 1ndJferente~, la 
comUnidad preferirá la un01 ~obre la otra, o será indiferente entre l.:l.s 
do~ scci!ñ que el indi\'iduo en cuc~tión prefiera u:1:1. a la otra. o !-l"a 

·• e 'd d indiferente entre l.1s dos.u Las Condicione= ~ y 4, um a~! corrcspon en 
al concepto u.sual de b sobcran~:l del com:.:I~lid<;~r; d.Jdo que nos esta­
rnos refiriendo a valores m5s bien. que a gustos, podemos afirmar que 
dichas condiciones exPre~an la idea Ge la soberanía de los ciudadJnO!. 

S. La con¿ició~ de no-dicta¿ura 

Una scsunda íorri1a de elección !acial que no tiene carácter c?le~t~\"0 
es ]a elecciÓn mediante tJOJ. dict::.dur.l. [n ~U {orm~ pura. C5tO !lb-J1Í~C3 
que las elecciones Sociales deben b.:1sar~e ::ol:ur.cntc en. las pr~fercn~1:! 
de un.:t persona. Es decir, siempre que el dictador prehcrJ :e a )", a:1 lo 
hará la sociedad. Si el dictJdor es indiferente entre x e r. rrcsum~b~~­
mcnte dejará b elección cn.rn.:1nos de. alg"ltnos o todos los otros LílCr.l· 

bros de In oocicdad. 
Definición 5: Se dice que una función eh• bicncstJ.r social. rs. ':dir· 

t.~torinl" si cl:htc un individuo i t:~l que pJr.l lú~O x e ,., xP,>: 1n:r~ 1 '1ue 
xP-.· cu:~lc~qnicr:l r¡¡:r: !-Ciln lo~ on1.n:,1mirnlo.' de t.oclCt:!> ~(1~ Ir.lhnr\uCI:o~ 
di~·iintl)S ,le i, tlonc..lc P es }J. relación ele prdrrcnCJa ~oc1:tl corrc:"p•'~n· 
diente a tilles ordcn;'lmicntos. · . 

Dado que c~tnmos interc5-.:Jdos ca la c~nstrucdón. de mfto,1o! cC'Iler· 
th·o!' ele elección social, clc~camos cxclmr bs funC'lonrs. ,!e LiC'.I~c:=l:tr 
~o,dal dictatoriales. 

. -=-·-=-·-·=·-=· ==--=---. --.- -·. 
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Cnr.dicián 5: La función de bieneslar social no debe ser dictatorÍal 
( no·c!ic!n<lura ). 

I Ic:n:~15- impuesto ahnr-1 cinco condiciones aparc:1.h:mcntc r~on:tb1cs 
p.1r:t C!:tructurar un:1 función de bicncst:1r social. Por·· supuesto, est.:~.·s 
rc:-:dicioncs son j~icios de valor, y podrinn por..~n·e en tela de. juicio; 

:tom::a.l:!s en conjunto, _expres:1n las doctrinas de la soberanía: y racio­
n:~lid.:~.d de los ciudadanos en fonna m~y general, pc.rmiticndo que los 
ciwbd.:mos lcngiln u~ campo de valores muy amplio. Se trata. de cons-­

.truir un orc!cn:uniento Social de todos las esto.dos sociJ.lcs :J.ltcrnnti\·os, 
· conr:cbiLlcs a portir de cualquier conjunto d~do de orde.n.:J.micntos indi­

viduales de tales c!tados sociales; el método de estructuración cst~ de 
acuerdo con los juicios de valor de la soberanía y racionalidad de los 
ciudad.:mos, tal como se expresan en las Condiciones 1-5. 

JV. Et. TEOREMA DE l.A I'OSIDILJn,\D Tif..SPECTO A LAS FUNC:lO:"'ES 

DF. ntC"ii:STAn SOCIAL 

l. El rcn¡;o de los ordemrmien~os im!ividuales posibles 

~11 ara~ de la scnci11cz ,·amos a .imponer a las escalo.s de preferencia 
ind:\'ic!::.:~] dos condiciones que, de hccl1o, ~-e han ~upuesto casi inv.l­
~·j,,1Jlc;:1~C'ntc en los troh.:tjos de ]a economía del bienestar: (1) la com­
par::.r;i,\n que har:e cada individuo entre dos estados Eocinles altcrn:tti­
\'0~, dt:pcnde solamente o~ los bienes que redb.:t (); del trabajo q\lc 
aporlc) en los dos estados, es decir, es indiferente entre dos estados 
St)CÍ.:"!ks cualesquiera, en que sus pi-opiJs sittiJciones cle con5umo, ocio 

Alurr.mir:a 

"] ........... . 
2 
3 

Individuo 1 

Bien 1 

S 
4 
3 

lJicn. 2 

1 
2 
3 

ln.dú:i.dllo 2 

Dir.n 1 

S 
6 
7 

Bien 2 

9 
8 
7 

y ahorro sean la~ mismas. o, por lo menos, indiferentCs pa.ra él; (2) al 
comp.i.r:tr dos ~ituaCiones personalc~, en un.1 clt las cu:des recibe, por 
lo r.;cnt)~, !o mismo de ca~a bien (incluyendo el ocio y c1 ahorro como 
hie,~ri-<). r mayor c:mtichil. dr., por lo meno!'. un bien que .en la Otra, d 
in,li\·irluo prdcrirá la primer~ situación. SuPon;:;ffios que entre las al· 
t~m::tivas posihlcs ry~ya tres, ninguna de l<1s cuales confici-a n algún 
inclidrluo: r>or lo meno~, la misma c:mti(bd de :~.mhos bienes que cual­
quiera otro. Por ejemplo, supon¡;amo• que hay dos indi,~duos ¡• un 

.. 
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totnl de diez unidodes de cado uno de dos bienes. Consideremo• tres 
·distribuciones alternativas dcscrilJs por el cu:J.drO. lnlerior. L<ts res· 
tri-:cicne!; ipdiY!du.:;.E~t:s que h~-:-!!1"~ im;mr~to uo nos dicen nada nee:-ca 
·ac la forma en que nl,..uno de los indivi<.h1o5 on!cnc estas ::l~crr.ati\·a::. o . 
.·De a.cuerdo. con los ~upuestos individualista_s, no hn.y razón a priori_. 
para suponer que los dos individuos no ordenar&n las alternath·as en 
una forma cualquiera. En d •cntido de la Sección 1 de b. Parte l 11, 
todos los ordenamientos indi\'iduJlrs de bs tres dternati\'~s ~on admi· 
sibles. Por lo tanto, la Condición 1 requiere que la función de bien· 
esto..r socio.l ~té definida p.1r: tcdos los p:ne~s de ordennnlientos indi­

'riduales, Rh R:. 

2. El teorema de la posibilida¿ 

Obtendremos algunas comccucnci;ls de b~ Coildicioncs ·1·5. p:a.1 el 
e-.1.~0 qnc nos ocup:I de U!~.:t ftmción de bic!:<·tt:u socinl p::tr.l do5- incli· · 
~.--iduos y tres aiternativas. Dcmo~tro.rcmos que el supuc~lo de que 
existe un:~. función de bienestar soci~1.: que: ~atisfJ:;:t e!as condicione~~ 

·conduce a una contradicción; 
Sc:tn x, y y z las tres altcrno.th·:.s· entre las que debe clr~nce. pvr 

ejemplo tres distriDuciouc~ de bienes posible~. Scon :-.:' e r' símbolo5- ..!~ 
vari~Llcs que representan .:~ltern::J.tiv:ts po~ihlcs, e~ Jecir~ c~t:1n dentro 
de los valores de x, y, =· Dcsiguemos a los individuos corno l y ~. y 
sean R1 y R, los ordenamiento; de l r 2. rc;pccl.iva;,1cr.tc, de los alter· 
n~tivas .T, y, =· Se::m P1 y P: las relaciones Ce prcfercuci:l corrc~pon· 
dientes; por ejemplo, ,!P1y' ~i¡:;n!fic.J que el indivi¿tlO l prefiere e~ trie· 
t:J.mcntc :r! a ~". 

Con~ccuc1:cia 1: Si..x'l\y' y x'P:r'· cntont"e~ .¡;'P':>'-
Es decir, si ambos prefieren x' :t r', 1:1 socicc1.'!ll debe preferir x' n ·y'. 

_ Prucbn. De acuerdo con lo. Condición 4 h:ty ordenamientos R,~ y R/. 
pitrd. los individuos.l y 2, rc~rcetin:uncntc, t.:~lcs qtH": en b prdcrcncia 
social. correspondiente, x'J>'r'. Fórn:ctc Rx'' a partir de R1' ::J.t:mcr.t,,n­
clo :!, si es necesario, hasta el máximo, ~l mismo tiempo que se innn­
ticnen eonstnntcs l.:ts posicion':'s rcb.tiv.J.s dl' t.1s otr:!~ dos .J he m o.tiv3:': 
fórmcte R:~' a paitir de R:' en la misma font~:t. Pucst~ que sólo ·hemos 
a.umentado la altcrnatiYa :1 en la estima ele to<1o5, mier.tras que lo.s otra~ 
.:~lteru<~tivas nÓ ~e modifican, la. ~odcdad t.lchC' ~~ir prefiriendo x' il ,.·. 

de acuerdo con la Co1~diciún ~- de r~m,lo o:; u e ='-~·p"y'. PcrCl: por ron-::~ 
trucC".i(m. JmLo~ indivi~un!' prcfirrrn x'" :l y' en lCI~ Mdr,1:n;:icn~0:. R .. ''. 
R:'', y la sociedad prefiere x' a y'. Dado qne. por b Con(licil)n 3, h 
elección social entre x' e y' depende solamente Ce los orclenamiento~ 
imlividu:tlcs «.le esas dos altem:~ti,·,1s, ~e ~Ít!\IC que ~icmprc- q•Jc .:~m­
boa individuos prefic~an X a y'. indcpcndir1oterel!'nte del orden dC' la 
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ter<t"r~ ~ltcrnati\'a, la sociedad preferirá :e' a y', que es Jo que dcscába· 
rnos prob.u. · · . . 

Cnn.secucncia· 2: Supóngase que para illgunos :e' e y', siempre que 
· :c'P,]' e )'P,:c', :c'P>'· Entonces, para esos :e' e y', siempre que :c'P,,', 

x'P··/. . . 

Es. decir, si ~n una elección dada, la \'Oluntad del indh-iduo 1 pre· 
Y~lr~c ~cbrC I=! oposición del 2, las opiniones del individuo 1 ciertamente 
prcvalcccr.Jn, .si 2 es indiferente· o está de acuerdo con l. 

Prueba. Sea R1 un ordenamiento en que x'P 1,-', R: es ·cualquier or· 
f!e:'!:Jmicnto. Sea R/ el mismo vrden.J.m_iento que Rlt· mientras que R::' 
>e d~ri,·a. de R, bajando :e' hasta el último lugor al tiempo que se 
maJJllcncn const:u1tes bs posiciones relativas de l<J.s otras dos altcrnati· 
vns. Por ~onstrucción, :r!P1y', y'P2x'. Por hipótesis, XP'f, donde P' 
es b rebelón de preferencia social dcri,·ada de los ordenamientos 
jnc!ivi~h.:alcs R/, R2'.·Ahor~ la única diferencia entre R

1
1, R-/ y R

11 
R

2 e~ que .'\:' aparece más arriba en ]a C5cala clcl individúo _2 en el último 
ordcn:Jmicnlo, en rcbción con el primero. Por Jo· tanto, por la Condi­
·ción 2 (intercambiando las R y· !as R,), se sigue de x'P'y' que x'Py'.· 
Es c!er:ir, siempre que R1, R2 seaO tales que x'P(l entonceS XPy' . 
. Con.<ccucncia.3: Si :c'P,y' y y'P,x', entonces x'ly'. 

Es dcc:ir, si los Jos indiYiduos tienen intereses exactamente opuestos 
en la elección entre_ dos alternativas dadas, la sociedad será indiferente 
rc~pec!o a las alternativas. 

Prueba. Supóngase que la co~ecuencia es. í~ls~. Entonces, para al­
_;;ur.os ordenamientos R1 y R:: y para algunos pares de nltcrnati\•as :r! e 
) , tendríamos x'P,f, y'P,:c', pero no :c'ly'. En tal caso, se da :c'Py'· 
o bic:¡ ·y'Px': Supondremos x'Py' y demostraremos que esta suposición 
C'Jnd:tcc :t" un:t contradicción; el mismo razonamiento demostraría que 
el ~upuc::-lo y'Px' tJ.mbién conduce a una contradicción. 

Sin pérdida de gónerJ.lidad se puede suponer que x' es la alternativa 
·'": ~/ _- ¡-. Entonces tenemos, para los ordenamientos p:trticularcs en 
•:111:.-:tif'•n •. 1.·lJ1y, )'P2x y xPy. Dado que ]n elección social entre x e y 
~úlo (lt-J'cn(lc, por b COndición ·3, de lns elecciones individuales entre 
x e y, cicJ.,cmos tener 

Siempre que :tP1y e yP,:t, :tPy. (1) 

Demoo!raremos que (1) conduce a una contradicción. 
Supóngase que el individuo 1 prefier~ X a y, e r. a ::, mientrn~ que 

el inJi,1duo 2 prefiere r a=· y z a :r. Entonces el individuo 2 prefiere r. 
n :r. Por (1) la sociedad prefiere .:t a y. Igualmente, ambos prefieren 
,. a :: porla Consecuencia 1, la sociedad prefiere y n z. Dado que la_ 
socicdacl prefier~ :t a y e r. a z~ debe preferir x a.:. Por lo. tant?, hemo.s 

-~ ... -·····- .... ··-...--·...,....-
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exhibido los ordenamientos R., R, tales que :x:P,:;.::P,x, pero xP:. En 
virtud de que la elección social entre x y z depende solamente de bs 

. preferencias indi\'iduales por x y :, 

Siempre que xP,: )" ::P,x, ~·P:. (2) 

Supóngase ahora que R1 es el ordenamiento y, x, ::, Y R2 el ordena· 
miento :, y, :r. Por la Consecuencia 1, j'Px; por (2) xP:, de modo que 
yPz. Por el mismo razonamie.nto que antes, 

Siempre que ,.P,: y :P,y, yP:. (3) 

Si R1 es el ordenmnicnto y, z, x, y R2 el ordenamiento :, x, j, re 
· sigue de la Consecuencia 1, y (3) que zPx y j'Pz; de modo que rPx, 
. Por lo !unto, 

Siempre que ,·P,:c y :x:P,y, rPx. 0) 

Si R 1 es el ordenamiento z, y, x, y R2 el ordenamiento ,,., :, )', cnton. 
ces por la· Consecuencia 1 y (4), zPy e rP.x, de modo que :Px. 

Siempre que ::P,:; y xP,:, ::P.<. (5) 

Si .R1 es el ordenamiento :, .x, y, y R: :r, y, .:, entonces, utilizando 
· (5), ::Px y xP)·, de'modo que :Pr. 

Siemp_re que :P,y e rP:z, :Py. (6) 

Por (1) se sigue de la Con•ecucnc:a 2 que siemp:e que xP,y, :rPy. 
De io:ual modo de (1) a (6) se sigue que para cualqmer par de alterna· 
tivas

0 

x', ji, sie,mpre que XP1 j.~. Es decir, por la Defi~ición 5, d indivi· 
duo 1 ·seria un dictador. La Condición 5 prohíbe e;to, de modo que 
(1) debe ser falso. Por lo tanto, sr. prueba la Comccucn~ia 3. 

Supón,.nsc ahor::1 que el iúdi\"iduo 1 lirnc el ordcn:umcnto .:r, ,., .:, 
mi'é~tr,;s bque el indi,;duo 2 tiene el ordenamiento :, x, j'. Por la Con­
secuencia 1. 

:.:Py. 

Dado que yP1z, zP,y, se sigue de la Consecuencia (3) que 

· ylz. 

(7) 

(8) .. 

Por (7) y (8), :rP{~ero también xP,:, :P,x, lo que impli~ xlz por . 
la Consecucnci?. 3. No .puede ser que x .!'C p'rcliera a ; ;· n la vez ~ea · 
indiferente ~-eÍla: Por lo to.nto, el .eupucsto de que existe una ~unción de 

_, 
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bicnc.;t.u compatible con bs Condiciones 1·5 ha. conducido n uno con· 
lrncHcción. 

Úicho en ot~a íorm~. si suponemos que IIUC~t~.l· fundón de bienestar 
soci.:d ~:1ti~r.1cc las Condiciones 2~3, y lHlcrn5s, suponemos que. ~e d:t lit 
Condición 1, enlences debe ser viofada la Condición 4 o la Condición 
S .. 'J..a Condición 4 establCce que b fu.nción de bicnc;tn.r focial no es 
in:p::csta; b Condición 5 establece que no es dictatorial. 

Teorema de la Posibilidad. Si hay, por lo menos. tres altcrnati\'as 
Clltr1~ b~ qt!e lo5 miembros de b sociedad pueden h.::tc~r cualquier arde· 
n.:tmicnto. lorb fur.ción de hicr.cslar social que satisf.::.~J. las Conc1iciones 
'> y 3 " J'r 'uz ' . . 1 · ' 1 A - J oa ca un oracnanucnto socw que sat¡::.o.ga os xiom::is I y 
JI debe ser impuesta o dictatorial." El teorema de la posibilidad de­
mt}cstr:! _(p,;c, si no se hacen supuestos previos acerca de la naturaleza de 
los or:Jc::.::niJicntos indi\•iduales, no existe un métoclo d_e votación que 
elimine la p:uac!oja d~ la votación, que exominamos en la Parte l. ni 
la \·o:::c:i,Jn mayoritaria ni cuJlc¡uicr otro plan ele representación ,Pro· 
porcíc:r,.1l. por mfts co:c1plicJ.dci que sea. De i;;ua1, modo, el mecanismo 
Jc mercado no crea una elección social racional. 

Y. :\t.eu~.\5 co~~ECUENCI.\s :r.u:A LA FOmJ¡\CIÓ=" DE Jt.acios.DE 
D!ENESTAn SOCIAL 

. l. lnterprctaci6~ del teorema· de la posibilidad 

El cxom<·n del significado de las Condiciones 1-5 nos ·re\·eb la inter­
prctari,~n de! tcr:>rcm:t de I:t posibilid:td. En particular, s~ requiere 
que <-1 ':'l:dena.micnlo ~acial se {arme con b·a:::e en los ordennmientos 
p~rlir:u!J.rc5, )' que la decisión !'acial entre dos altcrnJ.ti\·as sea indepen­
dln:h· Je los dc~cos de ih~líviduos que comprcndJ.n otras alternJ.tÍYas: 
adc:nás dr: b.s dos dadas (Condiclones 1 )' 3). Estas cond!cionc~, toma· 
d;:,~ en co:1junto, sin·en para. excluir la comp:lración intcrpersonJ.l de 
b utiiilbd sociJl, ya se:J. mcdiant~ un.:1 cierta forma Jc medición dirC'.ctn, 
~ por comp:tr~ción con otros estatlos sociales. Por lo tJ.nto, podernos 
rr.[ormul::r el leorerna dc.ln posibiliclaJ. como sigue: . 

Si excluirnos la pOsibUidad de la.s comparaciones intcrpersonalej de 
utilida~l. ios únicos métodos que pueden utili=arse para pasar de los SU$· 
tns i.·~diL·idualc.s a Ira preferencia.• .sociales, t]llt! .sean snli.~Jactorios r ie 
dr.finnn para un campn amplio de conjuntos de ordenamientos inditli· 
c!urdcs, srrán impuestos o dlc!.atorialcs. 

u :·:1 rc<ulto:~do nc;:;nti\·o que se cxprCs;~ en ('SIC teorcm.'1 nos rceucnb en ¡:;:r.1n 
mt·diih b !nir:msili\·iJaC dd concqli-:J rlc b tlomio:u;i(m r.n b trorb de lol!. ju~:;:os 
d~; ml;!;il'l;·~ pcr~rrn:~ .. : e/. Jc.hn ,·on l\'cumann y Q,;~nr :\l<Jr¡;cnstcm, Tlttorr o/ 
GamcJ a1JJ EronOm~c lldmdor (2' c.d.;.Princctan Unh·er~it~· Prr.:!..'-, 19.t7), pp. 3S-~9. 
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·. L-1 palabra "s~tisfactorio'" de~ cnunr:ia.do- .n"utcrior significa que l:t. 
Iunc}ón de bienestar social no refleja negJ.liva.mcnte los deseos de lo5 
·indh·iduos. (Condición 2), y que los gu~tos so~ia1c;;; res::ltnr.tcs e~tén 
rcprc!:~ntados por un ordcn.:unicnto que tCnca l~s propird.1¿~s usua.lcs 

·de raciono.li9ad, asignnd.:J.s a los ordcn.:.:nicntos in2iYiduJ.!cs .(Condi. 
ción 1 y Axior.1os I y II). · . 

En vis.ta de las .interprctñ.cioncs asign?.dJs a b~ condicio!lcs de un:2 
{unción de bienestar social en la Porte III, podemos e.':presar tambiéÍ1 
el resultado en esta forma: ~i los valores de los co:1sumidorcs ~e pueden 
rcpr~c!ltJ.r por un campo amplio de ordenamientos indi,·iJuJ.ic~. b. 
doctrina de b ~obcrania de los Yotantcs es incompJtib1e con la dot..:tri:lJ 
de la racionalidad colectiva. · · 

Si queremos formular juicios de bienesta~ social que. dependan de 
todos los \".llores· individuales, es decir, que no ~can irilpuestos o dicta. 
to~·iales; debemos rcbjar algunas de las co~dic;oaes impuc~l35: Se;uirc. 
mas manteniendo que rio hay una con]par.v:i~.;n si;nificati\·a intf'rper. 
~on.1l de b.s util~dJdcs, y que deben acep~ar~c las condiciones en!:!lob.::.d:15 
en la palabra "satisfactoriOs" .1c L:1 única co!lJición qúc pued~ cHmi­
nar.sc es la que cstJ.blece que .el método 'de ·formJ.ción de un onl~n social 
funcionad. odccuJ.d<tmcnte en un rampo <tmplio de coniuntos Oc ordcn:l· 
mientos indi\'idualc:;:. Es Cecir,.dcbe ~uponer~c que se-~.1hc p~r adcb:"!· 
tado qu~ los ordenamientos indi\'iduJlcs R 1, ••• , Rn de las JC:Ci0~lC3 
sociJlc?, ::atisf::tcen ciertas c.ondicionc.s n.1fts rc~tricti\'.:ts qUe i.;s ÍI!lro· 
ducidas hasta ahora. 

2. Un17 reflexión $obre la nuct•a economía del bicne.star 

Corno adYi~rtimos en h Parte 1, la llamz.cb nu~Y:t economía del bien~·. 
tar ~e ha concentrado en la dctcm1inacién de la totali~ad de e~ta.dos 
~ocia les que tienen la propicd:1d de que· cuülquicr c.:i'mbio <{ue beneficie 
.il 1.111 inciidduo, pcrjudicn :t otro, los uc.::-tJ~.los m,:,.ximales" (':TI b tcmli· 

· nologb de L:1ngc. En particnbr, este prohlcmJ se ha anJliZncJo u~u.'1l· 
mcntc conforme al supuesto de que los. ele~· o~ ir.dh-idualcs rebtixo~ a.lns 
oltcrnatívJ.s sociales se fom1an d~ la m.Jtl~rJ. indh·idualista. Cp;c dcscri· 
bimos·cn la Sección 1 de la. Parte IY. Pero ~i ias únic:1s. reEtriccioncs 
que queremos imponer a loS f;U::tos individ.ualc-:: !'Oa las que impli~.iln los 
supuc~los indiYidualistas, no cxi~tc, como he reo~ \·isto. una función de 
bicñe~lar social ~atisfactori<l cuando hJya ln.Í:!; -:le \lf¡ bif.n. ru·::~~o que~ 
come hctnos ,·isto: el único propó~ito de.. \.1 6t:i...:.rminJ.ción Qe; lo!', cst;Hl•Js · 

l.G L'l única parte c!e l:~s condicione~ mr.ncion:ub~ en úhimo téiminC'. r¡nc n•'! 
p:ucrc di~r.ntiblc, es el supuc~\1') rlc },:¡ T:lciCln.!lid.:\~Í. I :1>; cnn."-l.'('tll'tu·ias de Ll ('\:. 
minación d(: csl~: EUpuc~to !.Ol\ tan r::ulic:~lc:. r,.ac pJ.:-ccc i'C'm·cuk~:c c~plor:u 1~· 

- consecuenci:.1s de su prc.v.r;:\ciÓn. 
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m.l:tit:l3Ícs es el de servir como pn~o prclir:.1innr nl estudio de J:;¡s fundo~ 
ncs 2t" bienestar social, el ~tud.io usual de. los ~lados maximalcs bajo­
Ennuc5-tm. individun.list..1s carece de sentido. Sin emb.:ngo, hay que año.­
cE~- 11n:t rescrYJ. Es coucci>ii.J~c yue t:A;~i. .... i.i.;-,a f-u11c~6n 2: bi:nc.Et::.r 
~ocinl· si se agtc"'an nuevas restricciones a ]as de tipo individualista. o. . 
Todo c:t.:alo qi.lc scJ. maximal·bajo la combin!J,CÍÓn dt:;. restricciones indi· 
vidu::li~ta~ y de otro tipo, ciel'tnmcntc, será m::rximal si ~ñlo ~ imponen 
rcE'~ricciones indiY!dualist<ls a los ordenamicñtos individuales. Por lo 
tanto, fÍ ~e considera r¡ue el manejo ndccu.:Hlo del problema del bien· 

• e=t2.r ~0cial, cOnsiste en la imposición c!e restricciones nueYas, además 
(.e la~ i:10ividuali~ta~, el máximo social. en cualquier situación dada, 
será uno de los clernento5 del máximo bajo_ las restriccionc5 combina· . 

. o-~~: Y: por lo tanto, uno de los elementos del m5.ximo bajo las _condi­
ciC'r.~s indi\-i<h.J<lii5tas. En _consecuencia, no !.C excluye que la nueva 
.ccono:nlJ dd hienc.:o-t~r de la actuJ.lidad tcn¡;a J.lguna uti~idJ.d para_ res· 
trin~:r ~1 c.:nnpo de:1tro del que debemos buscar el múximo soci.1l. 

E! berho de que los sUpuestos puramente indiYiduaEstas no puedan 
candur:·ir a· un.:1 función de bienestar social bien definida9 significa, 
en _ef::-cto: que· debe existir una divergencia entre los be-neficios sociales 
v los· privados, para que podamos examinar un óptimo socia1. Una_ 
porte del üstema de valares de cada indi\'idua debe ser una lista de 
nornlas ~_ocloéticas, cuya realización no se puede lograr, por. su misma 

· naturb.lcz.::r., mediante d eomporto.micn1o atomístico del mcrc.1do. Ade· 
má5, l'sb.:> noñnas deben ser suficientemente similare-s entre los rniem·· 
bros. Oc 1~ s~ciedild para evitar l_as dificultades :mtcs descritas .. 

3. ·.lú:. mundo ··ae un .ala bien 

1 ... '1 imuficicnciil de las hipótesis inc1ividualistns }1nrn permitir la for· 
n;acit'm c.lc una función de bicncst.::r.r social, tal como la demostramOs en 
las ~ct:cinTH:s antcriorC'!!, clcscan~aba ·en el supuesto Oc que habín m5s tle 
tm biru. Un examen del ca~o de un solo Lien puelle ~r interesante para 
la oohrc.ción-dc las ·problc!_nns involucradas. . 

fn un mundo de un salo bien, rJ haremos las supcstos 1 y 2 de la 
s~cciún 1 de la l':utc IV, e:<iste, para todo individuo, sólo un orOcn<;l· 
miento ro,iblc de las e•tados sociales. Coda individuo o·rdena las diver· 
MI!" c~l:-ul~~~ sociale!! ~ólo Oe acuerdo con 1:1 cantithd del bien que obtiene 
en l'<ab. uno de ellos. En bl situación, los .orOcnamientos individuales 
no M"m \':trinblcs; 1~5 Condiciollcs 2, 3 y 4 rcsult:m- baplic:1blcs, 1mcsto 
que !-'C rdit!rcn a la variación tlcl orc.lcnamicnto toci.:1l. corrc~pol~tl!cntc 
~ ciertos tipos Ue cambios c;pccificados de los onlcnamten!os. ~ndtvu~ua.· 
les. l. a C01>dición 5 (no-d>ctadura) se vuelve una rc>tncc10n rnu~ho 
¡(1(11) dtlúl, Dum¡ue WJ CIJHiplf:ttunr:nln jnnplir:n},le. To<lo. cr;.¡l~dricl'!c!~p 
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de un ordcnnmiento soci:1l que ~o coincida cornpletnrncnte Con el orde; 
na~icnto de nin~n in~ivic!uo, será una función de hicne~ar !oci~l corn· 
P.~t>blc can toda> las condiciones. Par ejemplo, para cada producto total 
ÍlJO, podemos establecer .irbitrJ.:-i.::.rn~nte un ordcr..lr.::cmo ele las. di\'Cr· 
sas. distribuciones, luego ordenar dos estados sodalcs cu:!.lc.::quiera con 
diferentes productos totales de ·acuerdo con el produc-to totJl '" dos·c5tJ· 

_ dos Sociales cualesquiera con el mismo producto total de ac~~rdo con el 
.ordenamiento .arbitrario. Esto e~tJblece un genuino orden6micnt0 débil 
q~c no coincide con el ordcnaml~nto _de ningún indi,·iduo. En efecto, 
s~an x e)' dos est;:tdos con productos tot:~les s y t, respecti,·amente y dis· 
tri~uciones s' y t'~ respectivamente, pJ.ra el individuo dJdo. Si ~ · > 1, 
pero s' < t', entonces la ~ocicdad preíicre x a y, en tanto qi1e el bdi· 
Yid u o prefiere ,. a x. . · 

La naturaleza cualit.:Hiva de la difere~cia cxi~tcnte entre el ca:o:o de un 
wlo bien y el de riiúltiplcs bienes h:1ce que todos los ar~r:-:rn~Os <1c1 
bicnc.:o-1:~r bJ.sado's ~n un supue5tO imp!io::-ito de !~11- ~ola bic~,. rc~uhcñ. de 
aplicación dudosa a las 5ituacioncs redes. La dificultad fundamental 
reside en que, en un mundo 4e más de tin bien, no tiene un 5ignific:1do 
inequívoco la comparación de la producción tatd de das estadas sociales 

·.cualesq-uiera, excepto en términos de a1gún criterio de \'alor que torne 
conmensur.1bles _los diferentes bienes; liEU:J.1n:en~e tal criterio de ,-alar 
debe depender de la distrib~ción del ingre!o. En otr.!s p::!labr·a~ .• no tiene 
significado -el producto tO:al independientemente de la di~tribuci5ñ9 es 
clccir,.Oe juicios éticos. 

4. La ética. de la. distribnción, combinada ~on el individualismo 

Podemos examinar br~vemente un c-cnju~~o de ~upue~to~ rebtivos. a 
valoreJ individuales que pnrecen !=Cr c-omunes :1 quíeñe5 creen que la 
nucYa econorryía. del biencst.u e~ nplic::blc! en form:t ba~t.1nte dirr.ct:l a 
},, ~oluci{m de problcm.::r.s cconllmi("o~ c~per.ificM. Se ~npone que hny 
(1) un juicio de valor accptodo (di~omos <'n forma unánime) ·en -el 

· l'entido de que si todos están me-_ior (más f!TccisJmrnlc. ~i todos están 
por lo menos ig-ual y una pcr~ona c~tá r.1ejor) r-n un cstJdo !l-Oci:tl _que 
en otro de acuerdo con- sus suuos, el primer eEtndo s-ocill tJ prcfcrihle 
ni '"b'->.ncla; y (2) un o"rdcnamicnta uni\"crsJ!mcnte arept~da de dile· 
renteS clistribucioncs rlc ·bienestar posibles en c:aalqnicr siht.Jción do.cb .• 
l;:stc último juicio ético de v:llor .f-ue le asumir un:1 formJ i~1J.litaria. 

E~t~ plan ético c~tá claramente cxplio:il<> ~n- d trnh:tjo <lr- Rcr!:~On: 
el r-.~r,:m~lo juicio de vnlor csl:Í contenido ~n ~'Js propo~irionr!=- Jc b.s 
participaciones rclati\'o.S.u El mis_mo-conjunt'? ético suby:H·e rn el prin· 

u licr~Mm, O{l. cir • 
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Clp!O de co:npcn50ción de K"ldor y Hieks. M5s recientemente, ol¡;u. 
nos propuestos formuladas por Johnson y llfodigliani para la solución 
del problema del aumento del costo de los alimentos debido a la deman· 
da europeo parecen haberse bosado en los juicios de valor 1 y 2 antes 
r.:c:lcion:¡dos.13 Para impcJir ia modiíicación- dci ingreso real pcrju­
rlici;11 p:1ra los acricultores,-Ee propuSo el e~tablecimicntO de un impues­
to ~ b Ycnta· de ;~.limentos, acornp.:tiiado de un- subsidio pcr- capita a 

los .consumidores._ Sobre el supuesto de que b. oferta de productos agríco­
las es completamente inelá~tka, los ag .. ricultores absorberían el impuesto 
micr:lr.::s auc el subsidio no tendría efectos de sustitución en el margen, 
de niotlo cjue la ta~a marginar de sustit~ci6n para cualquier par de bie­
nes ~cr!a la misrr:a para todoS lo~ consumidores y por. lo tonto se .sa­
tidarín el primer juicio de válor. Los impuestos y !:Ubsidíos sirven 
·Una fnnción puramente distributiv<l y pueden disponerse de tal modo que 
rc.::.!JU!en el statu qua anterior b::1.~ta donde sct:. necesario, aunqu~: en 
re: . .tlid~Hl, c1 pa:;o de un subsidio pcr capita implic~ cierto efecto de 
i~u:.bción. 

Se ~:Jponc ;tquí que los juicios de valor son válidos para todos los inrli­
vi:.3!w.::. Achiérta~e que aunpara eÍmr:.ciar esto5 juicios debémos distin­
~t;ir claran:cnle entre vaiores y gu~tos (véase ]a Sección 2 de Ja Parte 
IJ) ._ Se s11ponc que todos los individuos ticnCn los mismos valores en· 
im momento d::J.do cualquiera, pero los \'CJ.lores de cada individuo va-· 
riar~n ctia~do ~e modifiquen ]os gustos de todos. Nuestros argumentos 
S.ntcriorcs rr.latÍ\'os a la inexistencia de funciones de biene~lr:.r social 
fC La;:aban en ·la diYersidad de va.lo:-~s; ¿se ~plic~rá.n también ~ esta 
da~ e particUlar de unanimidad? 

LJ. Ji.=tribución efectiva del bienestar que imponC el ~~gundo juicio 
de ,.,,¡ .. ,r, no se puede e~tahJeccr simplemente en términos monetarios. 
Cnmo oh~crYn Silmuchon, t~l juicio <1c ·va.lo_r no es compa.tible: con 
ninglm or~lr.n:ünicntiJ social bien definido de estados sociales nllcrnn· 
tÍYo;.1 ' La rli!'.tribución. llcl ingreso rc.Jl, en un <tmbicntc dado., debe. 
,·nriar con Jo;; r.u~tos indh·idualcs. Por ejemplo, para un conjunto J.,clo 
de _;w:to!> indi\·iduJlcs (representados por l~s rclncione~ de ordep,::l·. 
n1!cnto de todos Ios individuos, cada nno p:ua ~n propio consumo) 
y un ambiente d01do, existe una distribución dada del poder adquisitivO 

· (definido Cn al ;;una forma); luego ocurfe el intercambio en condiciones 
Jr:: com¡,elcncia perfecto. haSta que EC llega a un::J. di:-.tril>ución Óptim<~.. 
Lo <lislrihución dada del ingreso. real y los ¡;mlos individuales dct<;r· 

t! n .. r;. Jo!J;,.,(Jil, '"The Hi¡;h Co"'l or Food ~ A Su¡;r;r.:!ICd Solution"', Úur­
rvd o/ }'oli!ittJll."cvnomy, LVI (11}18}, 51-57; la, pro¡mc::,t.1s de ~[oJi¡;li.;ni t;p3rt>· 

CC'n 1:n un ("(lnmnico.do de prcns.:1 dcl'lnstiwto de Asuntos Mundi;¡Jc~. r\uc,·n Y~rk, 
th.:!ul·~C de l91S. 

u ~.,nllo::h .. )n, op. ril., p. 2:"5. 
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minan en !orrua única el resultado final, que es un estado social. Por 
lo ~anto, el sistema ético dado, es una rct:ln que felecciona un estado 
soc;al,· como la elección entre t.:nn colección dada de distribuciones 
altcrnotÍ\"3S de bienes, como uoa función de Jos :mtos ce tocos los 
individuos. Si, para un coDjunto dado de gustos, varía el campo de las 
;thcrnativas sociales, espcro..."11os que b.s clcccionc.s ser:ln co:npa~ibles · 
en el sentido de que la fu:1ción de clccri0n ~e pur.de. derivar de. t:!1 

débil ordenamiento social de todos los estados sociales. Así pue;. el 
plan éticO examinado en esta sección, que podernos llamar 1a "función 
del bienestar social de Bergson:', tic~c b for:na Ce uña re:;b ciue asi:;na 
un ordenamiento ~ocia.l a c.1da. ·conjunto posible de ordcnar:Jicntos indi· 
viduales, que representan g-.1stos. 1\b.tern.:i.ticar.J.entc, b función _d';! bien· 
estar social de Ber¡;son tiene, p~r lo t.:mto, la J.JÍS;na forma que la 

. función de bienestar social, que hemos examinadO_ o.quí; sin embargo. 
b interpretación es algo difcre:nte~ porque los orden::nplento~ indi\·i· 
duales representan gu~tos, Dl:Í.S bien que valores: y toda· b fur.ción CS 

el producto final de ciertos Yalorcs que se suponen un5nimcrr.cnte accp· 
ta.dos, en lugar de ser un método de condli.:tción de si~tcmas de Ya1orcs 
di\•er:;entes. Si no se rcstrin~c el ca.rnpo de los gustos por considera· 
ciones a priori (excepto que deban ser \'erdadcr.:~.mentc ~m.tos. es C.edr. 
que se refieran solamente e:l pfopio consumo de un indiYiduo. como 
quiera· que· éste· se defina.), la función de bicncstJr ~oci1l (1c Eer~::~n 
scrá.-malem5ticar.1cnte ison~órfica a la fur.ción de bienestar ~orial, b:tio 
supuestos indi"idualiHJs. Por lo tJnto,· el teorcr.1J de la po~ibilid~d. 
r!>· aplic<1ble aquí; no podernos coi'!.struir cna fünc.ión de hicne::-t:-~r.so· 
r.ial de Dcrg!:on, es decir: no podcnlOS ~.1ti~faccr lN j~:icios d.c Yalor 
1 y 2, que satisfaga.n las Condiciones 2·5 r produzcan un Ycrdad~:-o 
ordenamiento social p.:na ·el c.nnj1mto er~tcro ele ~~tM indi\'idualcs. 
E~cnci:t1mcntc, Jos dos juicio!' de y:¡Jor rr¡tJiY:-~lcn a r.rigir rl rC'Imp.:>rt::t· 
miento individu.J.lista~ en juicio clt~ Yalor. ]\..,r ello 110 es !'('\rprcndentc que 
tal ,-:.tica no pueda tener m:'1s éxito ~iiw l:t pr:l.ctira cfecliYa t!rl indiYi· 
clu.:~lirmo en cu~mto a per!hitir b form.1C:ón de juicios de bienestar 
socb1. 

Pc¡r supuesto, debe rcconoccr~c que ha r:1mbi;tdo r.l ~i;:nirirac\o ele l.1!l 
Cou~icioncs 2-5. Los nrf:Umcntos :mtcriorr~ en que ~e bn~:1b~ s.u \".":li· 

<lcz, ~uponían que Jos ordciJamicntos _indiYidualt's rcprrs('ntab.1n \'a lo re~ 
h15s bien que g-ustos. P.1rece cYiñcnlc qne bs Condidoncs !!. 4 . ~- S 
tiencu l::t. misma con\'eniencio. iutrín~c-~.:1 hajo cualquier into::rprrt.1ción. 
La Condición ·3 es, quizá, m.ís chdas:1. S11?nr.,:;"-mc5 :'JU~ !Ólo c:xi!'lrn 
<)¡,~ hir.lH":s: pan y vino. Se :'li.Il~f'.,Ll. tlll:l Ji~ttihud;,l1 q1:1." to,L""~s t"on5Í· 
cler.1n cquitati,·a, en que los am."'utcs d.:-1 ,·ino o!Jtirncn mJs ,-ino y me· 
ims pan que 1os.abstcmim. Supon:;amos nho·ra que ~e destruye todo eL~ 
vino. lTicnr.n 'ktrt·ho loP (lTH;,ntt·.a cld \·ino n \ll\:1 p.1.1li,·ipnd:•n m.~• 
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que i¡;uol de po.n por ese hcd1o? Ll respuesto es, por supncsto,:uil 
juicio de vo!or: !lli propia op!nión es que los gustos por oltcrn::th;os 
inasequibles, no dcbier~n tener nada que ,·er con las decisiones entre 
b::> .:dtcr:1D.lÍ\'JS vi.1Llcs; los deseos en C0!1!li::!~ ce::.!~:-::!!¿:::::-::¿~==~ 
!:cr con=iJerados; por lo tantp la Condición 3, rcintcrpretada en térmi­
nos de gu~tos, n:~s bien qUe de valores, es un juicio de valor v~lido; 
por lo menos para mí. 
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PROBLEl\IAS DE LA VOTACIÓ"N MAYORITARIA* 

Gordon Tullock 

Los Ecoi<o~HSTAS han reflexionado mucho sobre los problemas de la . 
política guberno.mental, y en particular sobre b cue~tión de b n.sioa 
nación correcta de loS recu~os entre el ~cc:or público y el priva~o.1 

Por otra parte, ~e ha Prestado· e.=cn~a Jtención al procero efectivo de 
adopción de decisiones o al tipo de política que proboblemenle rcsul· 
tará del proceso.2 En este ·artículo me propon~o cxamino.r un :método 
p:uticub.r de adopción de decisiones gubcrn.:.mcntales -b vota.C:ón ma­
yoritilria- y trataré de obtener eo:-~dusiones rel.1tivas .J." !US con!:ccucn· 
cías para la asign.:1ción de recursos y b. política guberncimcntal. Espero 
que las conclusiones sean más re.1listas que la doctrina actual, que ~e 
ba~a en una visión esencialmente económica de lo qtic·'.'debCr!a" ~u-. 
ceder. · 

En virtud cle que no podernos hablar dt' todo a la ,·ez, limit.nemos 
la· dCmo~tración a ciertas características dd p:-occ~o de la mayoría. Pa· 
sarcmos por alto otros dh·ersos proh1enus gr.:1xes que plantea el !h-tcma 
de ,·otac;ión, entre los cuales tienen e.specid importancia una· serie de 
dificultades y paradojas del proce;o de Yotoción mismo.' Tompoco me 
ocuparé del hecho de que los vota.ntes. se cacucntr:m frecuentemente 
muy m:~l. informados, o nun se les c:1;.:1ñ.::: en l.:t vot.Jción, de la gran 
simplificación necesaria para reducir los pral~lcmas a m:a forma que· 
penúita 5u solución mediante una vot:::.ción, y de otras 1imitador:cs innu· 
merJblcs que pueden obstruir la ciic:cncia füncionJl del procc:~o de­
mocrático. 

. Co:1sld.craré la operación del gobicn;o m.1ynrit:uio bajo dos rc~:riccio· 
ncs diferentes: con n.cgoci:J.cióti de votos y sin ella, cmpcz:mclo por l3 
Í1ltima. Dado que la ncgoci<1ción de 1o.5 VC;tos es la norma, el examen 
<lcl ca~o en que no ~e pc~mite ,tal nr.~ociacit)n. debe inici:us-c e~ consi· 
dcT.Jción de Ja estructura in.stitucion.1l que dimin:t 1.1 negociación. El · 
;_ncjor cjeniplo e~ el referéndum nor:n.1l sobre un solo terúa. El \"Otantc 

• Thc ]o11 rnal o/ Politicnl Econc;::r. 67 (1959l: Pi'· 571·"7~'.· Il<'produd.!o ror 
corlc~ia del autor ,.-de Thc /ournal of Poliliral f.C(I'lOT:lr. 

1 Julin! i\brgolis icseii.a un:s.·pJrle de la hib!ic~r:.!b rccit'n:c !'~hre el ten,_, rn 
.. Thc Economic Evalu3tion o( Fcdcr~l W~:cr R"<.Ource Denlopr.-.ent .. , Ar.tcricart 
Ecunomif: Rct:ictr, XLIX (marzo de 19;)9). 69·111 • 

2 Ibn CmJ)cz..Jdo 01 :!p:'lrC"Ctr rn'C"Ur!-Qr(".;.. \'(.1','! :\nLk•n)• 0\.•'..-n!' • .An. F.cortC'mic 
~~h-:.or¡ o/ Dcmuc~ac.r (I\ue\01 York: lbr¡:o-?r 6: B(o.C. l-ii7l. 1 Dtm.:.ln Bbck,. 
Thr. Thcory o/ Commiw·c.J aná Elcctions (Clrnbrid¡::e: CnmbriJ(c Unh·r~it)· Pr.:~ .. 
l9SG). 

a Dlnck (op. cit.), hnce un nnili~is u ten~ de h~ J'ificult:~.des _cp.1e ~ h<~.n des­
cubierto h:lsta ahor4. 
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Tercera Parte 

LA TASA SOCIAL DE PREFERENCIA DEL TlEi\IPO 
Y ·EL COSTO SOCIAL DE OPORTUi\'IDAD 

DEL CAPITAL 

EL sú;nmo problema de la evaluación de proyectos consiste en 
· encontrar un instrumento de comparación de los beneficios netos 

C!l U!l periodo y otro. Feldstein rese!ia la cuestión general y SOS· 

tiene que lns tasZts de interés del mercado no constituyen una 
~uía adecuada para la preferencia social del tiempo. En apoyo 
de esta tesis,, Sen prcscnt:1 un modelo especifico, en que el bier.­
c~~ar de la g~nc:ración act: .. w! es afect~do por lo que les ocurra ::1 

sus :;-.;cesorcs. Esto dt.!mucstra que si los indi\·ic.h.J.os son menos 
. "c::u:stas" p:1ra sus herederos que par:J. si mismos pueden in\'er­
tir ddicicntcmcnte si la in\·enión se :-~bandona al mercado libre. 

Pero aun ~i se ~onoi:icra la preferencia del tiempo, subsiste el 
próhle!na áe que la im·crsión público pude dc,pbzor. a la pri­
Yada. Si el ahorro es s"J.bóptir:1o, el costo monetJrio de b i:1Yer­
sló~ p!..ib!i.:a dcspl.::zara e! costo sociJl de oport~.mic.!;:¡d_ El f;u;¡o. 
so or\icu\o de r .. brglin mu¡,;str:l cómo se puede afrontar en prin· 
cipio este problema. Sin cmb:trgo no es fáci! 1.:.. cstimocidn de 
!os cfc.:tos ¿e despl:tz.amiento. H:.1rbcrf:cr prcsc:1Ü1. un m~todo 
rar~ l3 cStim:.1dán de io~ efectos de t:eswl~7.:n:l:er:.to de la in\·cr. 
si6n púbEcz fi:1anclodo con pr~stamos, rDicntras que el rc-cic;¡tc 
cns:wo do Feldstcin scil~la ouc el costo de ooortuniJad de los 
rondÓs no es r.cccsad~mcntc ·m~yor s: se obtic~en mediante dcu· 
C:a pública que mediante la tributación. Fc1dstcín se opo~1e tarn. 
b:0n con vigor a b práctica común de Cftfc.::-tr el problcmo Cc1 
co;to tic oportunidotl del capi:.1l media:1:c el c:r.plco de u"o toso 
de tk::cucnto sintt.:tica; que es· un promedio pondcrJc.lo de l:t 
t~s:t de rcntlimicntü de la in,·¡,;rsión priv:td:l y l_a t.:\S:l de prcfc­
r .:n.:ia social. dc.:l tie:npo. 

/ 

9. LA T.>\SA SOCIAL DE PREFERE.L'\JCIA 
. D.Et TIP-fPO' 

M. S. Feldsteill 

L~ ELECClÓ:.Z ent~ corrientes temporales alternativas de beneficcs 
y costos sociales es uno de los problemas más. difidi:S e i_mpor. 
tantes de la evaluación de los proyectos de mvcrs10n pubho. 
La atención dedicida ·a este ter.1:1 en d.is~usiones recier .. tcs C.d 
;:málisis costo-beneficio:: se justifica por las re3.1ida¿es pr3c!~:::-tS 
de la toma de decisiones ·de inversión pública. Como ejemplo tic 
las numerosos elecciones de esta cl:lsc que sur;;·.!n t:t.nto. c:1 bs 
ctap:1s de diseño como de selección fin:1.l. sólo nco.;:it~os r~c·Jr­
dar el problcrn:1 común de 1,:,. elección entre una tecn1:a de pro­
ducción que. requiera pn in\'c:"sión de CJí?it:U. pero que _tenp 
bajos costos de operación y otra con cl __ pc~il de !;~stos o~t:.e~!o: 
cncrgí::t nuclear contra la conve:Kiona!, tcrroc~mles elcct:·:cos 
y a diese(, etcétera: ·: . · 

Para dct"rrninar la calidad de ad:nisi:Ok de un proyecto se re­
qt"ticre cstabicccr una compJ.r:tción c_nt:-c su c.?rrientc de t!cr;:!po 
de beneficios nnualcs netos y la corncnte de t1cmpo de consu.T'l!O 
que h:1bríase producid_o si los fondos no se hubiesen. ~s.a~G en 
el proyecto particul3r. Al ch.'~ir entre proy~ct?s ndmJSib:;;.S ~uc 
sean mutuamente excluyentes por razones tt.:c:11c1s (por CJCffi!'_lo, 
tlos. técnic::.s distintas para la prcducción del mismo bi~~ }. s..J!O 
ocurre en ca~os raros (y trivi:~les ). qu~ un proyecto dor:unc ~- t?'" 
dos los dcm5.s, es decir, que tcr.g:l. ca cad.:1 nl1o un bcnc. ;..:::10 
m:~yor que el de cada uno de los d~más proycc.tcs. ~n ¡;cner:t~ 5C 

dchc c~cogcr entre corrientes de ucmp~ ~on .J~ra~~~~m Y perf.ks 
distintOs. Fuera de Jos c.:tsos de dor;.¡¡mo, la. ctccc:o¡~ cltr~ pro­
Y~ctos alternativos requiere la asi!;Jiación de una mcG.:d~ de "\"a!cr 
única a" .cad:l corriente de tiempo. Este es el propostto de 1os 

_,, ___ _._ _____ .:_ 
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. c:llculos de 1~ "tasa de interés'' o tasa de descuento en la toma 
de decisiones relativas a la inversión pública. 

La medida m~s útil de la conveniencia de un proyecto es eF 
\'olor presente de la adición neta al consumo creada por el pro· 
yccto.~ En el ma::-cn n~ l::u: r"!3b~ ~e !t!".'Crs!~~ ~~! ":alcr p:-c:::::.:: 
el dkulo de la tasa de descuento define una relación funcionaÍ 
q;_¡e h:1cc conmensurables los p_roductos en distintos momentos 

·al asignarles \'aJores presentes cqui\'alcntes. En la teoría tradi· 
cion¡¡J d~l capital, una tasa de interés única i¡;u:i.la la preferen. 
c1e margmal de tiempo de los ahorradores con la productividad 
m.1rgm~l. d_el capital en la inYcrs1ón. Ahora la mayoría de los 
ccc::.omtstas ha empezado a reconocer que en una cccnomía mix­
t3. co:1 imperfecciones del mercado y múltiples tasas de. interés 
no h~:· U;-']3. tasa de descuento singular que pueda tomarse cOmo 
uno m_edida tanto de la preferencia del tiempo como de la pro. 
ductmdad del capital.· Sin embargo, ¡;ran ·parte de las in\'estiga­
CJon..:s del costo-bcr.eficio ha sido la búsqUeda de una t~sa de 

· dc~::~!cnto singular con significación normativa para las decisio. 
nl·:-. ckl gasto público.• . · 

Se b:1 sugerido dos tipos de tasas de descuento :·la preferencia 
wc::d del uempo (PSI) y el costo social de oportunidad (eso). 
er.¡t !"tm.:ión de prcfcrcnciJ. !:iO..:i~1l del tiempo r\SÍJ!I13 valores CO· 

rr:t·ntcS.:t los consumos futuros: es un:t función n01111:tliva que 
r..:fi.:~.t la valoració:1 que hace ]a socicda·d de la conveniencia re. 
lati1·o: del consumo en diversos puntos. del tiempo. La función 
rsr i'lO nsu:nc ncccs3.riamcntc la fonna de una tasa de descuento 
cc:-:st:-:ntc; en la sección III examinaremos 1~ rcbción existente 
entre una función PSI y una iasa PST. El costo soda! de oporlu· 
ni''·'" (eso) es una medida del \'alor que tiene para la sociedad 
el sc&~mdo mejor uso altem~ti\'O· a que podrían dcdicnrsc los 
funüus empleados en el proyecto público. En un mundo pcrfcc­
tn:nentc competip,•o el costo de oportunidad de estos fondos 
pot~rí~' representarse por 1?. tasa de intcn:s del mercado; pero en 
;n.:...:~;:·.\ cconomí.:\ no hay una sola tasa de interés o tasa de ren­
d':ni, "to que pueda mcdn· plenamente el eso de los fondos. El 
e~::: c=:pciltl::: de l:i furntc de los fondos pJrticulorcs y r.dcmás debe 

. n [!~..·¡~u ¡;.Jr .<í -mi"!':o la fuHció.•r rsT. En co:1sccucncia, es prck· 
rib!c con:..ith:r3r Uirt:ctamcntc d eso tl(.'. los fondos asignando un 

:: \··:•·e Jli1\hk:kr y otro~. 19!'i),'c:'!¡·~. 6 y 7 11na c\i~C"II"'iÓ:"' de JJ, supcrio­
rit:;u~ ,:,,:J ('nfoqu..: (~el '.1lor ¡•n.::-t'lll•· 11\'lllc. ;~1 u•.o de n:alqt1i..:r tncdit!:~ dr 
r..:t:.:'_~t:li• r.~o o 101~:1. intcrn;; de rC"ndlntii..'IIIO. El m~rocto :H!t·ru~clo p;1ra el 
c;1!nJ!·, c1..1 v;•!rJr r.r,·,~·IHC' de l:l ;u!ic:ón al cnn,umo cn .. ·."''d:t ror tm f'!t'(l\·ccto 
Y, r·.•r:• 11\:u· ¡;¡l. c.~l;,nlo en _b lo:.u,1 (le d:·c.i-.~r.nc~ ti.: im·cr•i(.n púh1ir:\ <'11. 
tl,·.tu.ta~ C~ltH11Ct<.irh·~ Lk rJCiun.unu.:nlu de c:qural l'-C tk:-;trroll:t cn F~·!t!!loh:i:l. 
(1~~). 

' 4 1:-:o h:-. o:urriclu C'~j"'('i.'i:\l:n~·:l.IC ~11 b~ d~,ru~iono dd fll!Ji~rno. P..:ro 
, . ..; .. ,: ... : l.,n.hil·a l:t..,_c,_.:.,r;~\ n:~..i..:ntc.:~ Oc llir-..hki~cr y otrO'§ (l%0). K.uh:1 (1%2) 
)' ,\1.-~;t;IO (1';5~). . . 
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"¡irccio sombra" n los fondos empleados en el proyecto y hacer 
todas lns comparaciones intertcmporalcs con una tasa o función 
rsr.• 

Es inútil la búsqueda de una fó1mul:l "perfecta" pará la es pe·. 
rin,...,,...¡nn ~,. h t~s:~ ~~ prt:.fcre::c:!:l !::Xi::.! dd !ic;~:~;::-. t.'n2. fun-

. ción PST debe rcfl~jar 12. politic.1 p:.lb~k'a y 1.1 é:ica s..:'.:i:.:l, a1 ig-..:al 
que ufl juiciO accr.:a de las CO:Jc!..::::iOilCS c..:onC~iC3S fu¡:l:-J.S. S:n 
emba;go, podemos gan~r mucho ~-i cr:~c:;.Cc;:ws po:· tJ.'..lé. e~ n~ ~e­
s:ri~ .un:l tJ.sa ·de prcferencb s:.:~~;J del tiempo y cx:!minJ....-nos 
los bctores que deben considerarse al formular tal toso. 

En este ensayo demostramos que 1:1 función PST no puede ·ob­
tenerse a partir de las to.sas de mercado existentes, si:lo que 
debe determinarse administrativamente como p~rte de la políe 
tica pública. Luec:o exnmin:tD10S las c.2r.::.·:teristicas de b función 
PST, su relación cOn una tasa PST, y el mo\·irniento de la t.1s:1 PST 
a través del ticiTlpO. 

l. !!':,\PliCADiliDAD DE t:~.\ Tt\S.\ DC I:-\TER~S DEL i\1ERCADO 
. "PERFECTO" A LA l'OLtTICA l'lDLICA 

l=ls imperfecciones ·múltipks ckl nu~rc:1do de c~pit~l G dcberí:!.n 
constituir un:1 r:t7.ón !'uficknte p:lro. l'('C!l:l.Z:tr d empleo d~ ccal· 
quicr tasa de interés del mcr..:~~uo en una d.:-d~dün de política 
públic:t .. Entonces, ¿p;:~.ra qué in\'csti~:-tr bs razo:1es de que a"..L"l 
b tas:t de interés de un mcr~do Jc Gipital "p.:-::fccto" c:trL:ccri3. 
de significación no:m~ti\"a? Pri)ncro, :::.lz.u,nos autores h:m ~este­
nido que si cxisticrJ..un:l t:-ts:t dd mcr·cado p.:rfe.:to scrb J.d...:cua­
da pora b Yalorooión éc los proyectos de im·ersió:l pública.~ Tal 

r. Vósc en dl'sarrollo de csti'l it~c.l y l:a m • ..ttoCo p.lr:l b. c1.1mHn~;:iOn C.~: b 
r~T y d eso .en f,.:Jd~h·in ( 1Cif.4. c~rl·~·i~1h;:cnt¡,: b :-\'1.:\ión 1). Ant.:s se C\.:'u¡.::.­
ron d .. · c~tc tcm:t Otto Eck~tt·in (1~'5~; 1%1), P.:tcr S:cincr (195:1) y S~crl:cn 
M:~r¡:!in ( i%2; !963c). -

r. En p:~nicular, J;¡s impcrf•.:ccio:,cs :mtitt~cil~n;dcs qt:c imri:kn el :1~·ccso 
:11 crO.:tlito. la dircr!.!cnC'i;¡ cxis!..:ntc cntr:.· b..: ::ts:l:. :1 C:H~ ::...: ¡:-:-;.::~u y SC' :0;11J. 
pn·,;~;¡~o. b -int..:rfcn:ncia J..:-1 rics.r.u y .b, in~.:r:!th:t~·,hr~..· y bs piOblcrr.:.s rc-­
L,1fio:-.,1tlos que oribin~n· b l·xistcn:.::.::. ~imul::1nc ..... de ¡r.U!tirlc;:¡, ta~os U~! 
intrr:..:~ . 

~ 1:. 1':. :O.td\.l.':lil ~u~in..: (ju.: l'il :n:~c:~~·i.:'l <:~ 1 r.t::o:~:\mit·nto ,~,; c~;-it:\1 
<~.h..: u~."'r.-c "];'\ t:l5J. del m ... •r(;l.k>'' (H;$. r¡•. 7t ..... ~l). Ottu L:btcin ¿ ... -,.;~rn:-:b 
~l! t~·oria de lo t•..::o:·.n:l~i.t ¿.: !·i~..·:h· ... : •. r ::::~..·:--t.·~~;"V:\1! j'{'·:-.;u: b :I:.J~c::.::.1 c!c 
1111 ":::n.::td(' <:~.· c.1J'it=tl c.k htl~'!l f•:n.:-i.·t~.~:~:i\ :~:e" it::;·i.~:: b ctcri,·.~.;:i.:'.:'l 

. •k c~tll~ "j:tic;i('"' <k 1;1!~:· ~f.·~·;;:;~·'· ... ltl'..'~·::::n~·:::~· ~.·1 lomr-'~rl.m~::n!l' ~~: ... 
~l'l'\':\1:1.,: clc! n:CTlado" ( 19~7. )1. 7)). :'oi=tn:·i~..~..: l~P'•t'l \·!1:1 :~ f. J. A:~:::~.':'\ 
~·r11~1•) unn ,!~· r¡ui::nc.; o:-.in:-n qn.: "\'1 pr,!~:~·l'lHI !'oil<' ,u·~· ir.,·c:-tir ... ¡,\ 1:.ll! 
r••••,!.1 o\lh:!Ol'l' l'••l1 l.:\ \'~'1\1 1 (:,• \•mil"!'- ,, it:.::¡·j,!t:::..," 1 ..:::.~o:o \~•' ('<·!·~•. · j·!~,:t.· 
p. 15), r~·ro el propi0 ,\:kit:!-:'1:\ .~te n::J.1 t\:..· n;-olic:'\r ~1::L· "" :t~i¡.:"'l., ~;._T .. :·¡. 
C'iKII'm no:m:~ti1.1 :l f:t fl'l";·-:¡,jt'it'ln t!t..• ;,;u~.: t:•: C '!'il':'lh> ~~·iJ!t~i;¡ f'"~.~:-i;: ;".":"• 
tl1itir t:m· bs h:;-¡;)o:. ti.• t:n t:1\":-c.hl•• ,\• c.·:·::.tl ¡-.·rf. ~·r., e!:!~·~::·.::·.~:" .. :'\ el 
lr.O:ltO L.: ta i:l\CI"!'>\\'.:¡ ~,:· <"i ,k'-t'O ,·,! i'·i;!..;:.:o ,!~· .il··tY~~¡;r lu:-o :·<J~:~- ru· 
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o¡;iníón influiría sin duda· sobre la concepción que tendria un 
ecc:JOmista de J;¡ tasa de preferencia social cicl tiempo adecuada· 
paf:1 su empleo en nu~cr.dJ. dt.: b.s co_ndicionr.s del 1ncrcado de 
C~jJital perfecto. Eckstc:il, ;;~ 1 ('jemp!o, eScribe: "Trat.Jn~ n~ ~t"P._ 
~t':1t:l!"' el conJUnto {de juicios de va.lo:·) que, en ·n1i opinión, se 
~d!1ici·c más Ce cerca al principio de la soberanía :del conswni­

. Ou:·."~ Es posible que esta adhesión :t lá "sol?crania ·del consu--
¡:-:.::t.;r" q:.h~ unzt tasa del mercado ··perfecto" reflejara no cstu­
·\'ic~~ de .:!cuerdo co:1 las ca:-actcri~ticas de la t::sa de pref~rcr::ia 
~o::·~¡ del tic:npo que de otro modo accptJ.r:b.::1os. Scfuncb, al 
cor:.sidcr:lr lo::. d:;[\!;;tos de una tasa del mcrcJ.do perfecto dCmos­

'tr:::·..:mos yarlas dl'ficiencbs i:l~1cr~ntcs al empleo de. cualquier 
tos~ de mercado, o de cu:ilquier tasa derivada de las tasas del 
mercado. 

L1s teorías prékcynesizm:ts consideraban la tasa de interés 
cc::1o un precio i:1dt.:cido por la p>o;iucti\""id<:!.d del c~pital y re·_ 
qu~rido co:no p~go de la posposición del _consumo. La atcnci<!n 
de· los teóricos económicos se ha desviado de esta idea de CJUC 
!;: i.JSJ de interés es un cqullibrador de .]as funciones ··reales" de 
:.:.cccc e inversión a las tcorbs de Jos fondos prcstablcs y la 
;-::·c~crc:1cia por la liquidez que snbray<!n el carácter monetario 
"n,, 1·cal'' de la dc:tcnnirwción de la t;l:;a· de intcrés.fl Sin embar­
gu, las disc;.:~ioncs no:--m~ti\':l.S dd p:.1pcl. de la tasa de interés se 
~-:~:..n toJr:.\'iJ. en b antit;'l.ta noción de que la t;:¡sa de interés en 
u:1 ·nl:LTC.Jdo Ce G~j1ital perfecto igu.:da1ia la producth·idad mar. 

.!.. ... :n:-:1 th.:l capital con la prcfcrcnci_a m;:¡rginal de tiempo de lo_s 
;.L-':1~-·.unidorcs para producir un Ój1timo. social de Parcto. La 
::--:::caci6:1 Ce cst:.. tco.:-b scr~i. el objc~o·dc nuestra critic-:1. 
'"T:-~i t;:sJ de ir~:cn.:s dcr·ivJ·rb su uti!id~H.l .rar~: bs decisiones 

:-:·_"¡¡·,h.:Js del ·hecho de cjuc ~ería tambit.!n. el precio qÜc 11Cvara 
~\ :05- bvcrsin:1istas orh·ados a m~ximiz ... 1.r su bicncst0-r a tra\'é5 
de.: :: ... ·mro. Pero t1~n la tasa de interés de un mcrcJdo de c.Jpita1 
¡..:r~L-cto es in~.dcctinda para esta tarea. Si no se. s:ttisfaccn tam~ 
·:~:L:~¡ todos los dcm.~.s ~u¡n1cstos de 1~ competencia perfecta, cst~ 

· · 1 , '" · ·r· " or ¡· ... Hl A·'en1'< pr~:t"lo p:1rt1CU ar no trn(¡r,~o ~1¿;m iCJCIUn .n 1:1:1 1v... u ;J._. 
!··- ;dm;r;,durcs indi\·idualcs d~h¡;n jlrc\·cr sus mgrcsos y r:cccs!­
:~ • .hh.:.~ futuros, así como· lo~ precios futuros de todos lo~ bienes. 
1\::·(; el iu~n.::.o futuro th· cada individuo (o r~riiiiia) depende de 
!:: .... decisiones de ahorro e inversión tlc la sociéQ.ad en conjunto. 
El individuo no puede tener la ir.forrnación q"c requiera par:~ 

k 1··: .... ·t~t.:l:tnlc~: :n:n cc,fficnta que "Podrla ocurrir c;.u.: fuc~c preferible q~c 
l..; ·~.:~t~.~~lo tlc:cil.lin:l el vo!l:incn ele la act~mubcíOn ... 1.:-t v<:~lídcz úc Ia r:or· 
n:O\ e!.: b ~ob:r.:nf:~. del comumidor no ~e di::.cutc" (l94S, p. 70). 

tt Fch!~·in, l'J~7.·r:p. 7~i6. 
!' S!1:.ck!c. 19~.1. p~. 2:n-~.:::..:. . 
:·• Ltt:k. tt.:'~7. p. H7. [n ténm~O'i m;ís tcncr;atcs, \"~ól5C Lij)Sl'Y y L:ln· 

~= · ~;.:r. ¡e;.~,!:. ri1· IJ.J2. 
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redistribuir racionalmente su !:1¡:::-cso a t.-:n·és del tiempo." De 
i;"JJl modo, aL<r.q:...e los i!]\"crsioni~!:ts. d::::,cn C0!1occr b cficicnda 
1~~:u-gincl d:1 ~pital c:1. c~da c;-:c:!ó:1 de i:n·crs~é.;: p:-ivadJ, P.Ué­
~::: :.:~::- ~:.-.j~..:. ... ;:.,;;~~~i~Íu:-> }:,:tra o~)!Cr:c.::r r.:l rcr.oc:~:1iC:--.~o. Es ;:·:>· 
síb!c que ]a tasa intcr-:-;a tk r:::1di:-:-:i:::-~rv de un~ CG:-·rj¡¿;,;e c:t-: 
tiempo de .ing-reso neto no ~: ... J ú:-.:::1, o 2:.1~ e:.~:¡;: EO r):i·:.::• .. u 
,\dcm.J.s, la co¡·ricntc de tic:-r::~:) d:.:l i::1:;-r<:';;o .dcpcn~L:rJ tk bs 
ck.si;:ioncs de invcrsjón de c:rcs c::1;:':··.:s3.rios: el in·:t~:·sicr!:sta 
_jndiYiduJ..I, cor:1o el aho:-:rador i.-:d.i\·;Jt::.-~!. ::o puede tener ]a i~­
fo_;rn<J.ción necesaria pa.ra la tom:.! Ce d~~isionl!s b:c•t~mporal:..·s 
raciO!l:lles.l.'! 

Mñs importante toda,ia; aun si ur:: tasa de intc:-~s Cel r::er- · 
cado perfecto pudiera guiar a los inYcr~io:dstas priv::~dos haci.1 Ja 
nuxi;;¡ización d::: su bienestJr a trayó: dd t:crr.p0, no p: ot!t.:.cin".J 
decisiones de inn:rsión Soci:-tlm::ntc óptim01s. Un mc::t~tdo p~r­
fr.::to ig".1:!l3ria las cun·as de de::-:1:1nd.1. prit·nda (la ~~~:¡ de rc.:::-Jdi­
micnto del inversionista) y e!~ ofe:-ta r.cta pri,·:::.ri•: (deseo de 
aJ;o:-rJr); en cambio, para pro:.udr dccisioilCS sociJl;;:h:nte ópti­
mJ.s, una tasa ác interés tcndriu que iguaJar 1:!. curTa de pruduc­
thidad ·social de la inversión _c;c:1 una cUn·a de of~rtJ. de ahorro 
politic:~.mcn:c dctcrminad:t." · 

Lo. curva de de!1~:1ncb prh·:--.C.:: de f'-.'r:.dos de .inYcrsión, aun 
iPJ.:-:bdJ. a la tasa intcn1:t. de r~:~di:l~:cn~o del in\·c;-~iOi1i:.;::1, P.. O 
rcflcjo.ría la producti\·id:~.d sc.:i:~! C.:--1 ..-~,!tal. L1 inn::rsión au­
menta la producth·¡d::ld de b m~no de o:,ra y ctrcs f::cto;es prv­
th.lcti\'OS, y en consccuc:1ci:1 ~umc::ta· su i!~f":-t:'SO. E;:;: ... ' es t,.;n 
costo p:1ra c1 inversionista priY~:l:o, qu:::.-r: c:dcub su t.l~.J Ce r\.·:1. 

· dim:cnto de::iucit.:ndo los p:;~os a ot:-~..•s fac~orcs. Pe:-..1 c.;;~c :\U· 

n~..::n!o de los jnc:resos d~ los f2cto:-cs Ccbcri:1 consid~::arsc co:1:o 
una ~Jnanci¡¡ pJ .... ra la socil.!dad en co:1_junto. En co:1secuc:<.:ia,·l .. S. 

pe!'iblc que la taso. soci~l de renclim:cnto dc_ll invcr!7ión, e!' de. 
c!r. b r~zón m::1rgin~l producto-G• .. pil::~. ·sc3. muCho :n::yor q-.1c b 
cficic-;:1ci~ mar¡;in:1l privad~ del capit:1l.14 Es~:t difcr...:n.:i:t es Jm. 

n (~r:l:tff (10)7, pp. 10.\-105) y i),,;;h (is-t"CI. ;'r. 17-JS) t.lcsJnl.1lbn b ir.!cr· 
dq-.cnlkuci~ nccCS;"~ri:.l J~ I.Js ~~.;isivnc~ r."':.;;:..'nJl..:~ do: :.!:orro. 

1.:: \\\"lS\.' un ;t.'l.;ili~is t.!.t' !.:-. ;"~::tl'i~:i.!.-,!.,ll t!~· Ll t<\~:. in:~m.J. de n·nl!i":r.=::.:110 
·('n llir~hh.·ifcr (195..~. ·Píl· ~2?-35~); PritcliforJ y lb¡;¡;·.:r ( 1:·:.). r. ~9i_), y 
· \\'ri¡:hl ( 11)(,.3, p. ].19). 

1:1 Vb!ic Gr;~aff 1957, pp. 103-1(\3. 
14 A. K.' S.:n hito c~:.J ob~..::--;;~ciú:l CU.J~..::o .Jn:lliZ.:'I~a b 101!-.~ Óp!:m:t di.: 

l:l imc:-sió:l n:tciO~:ll" (.J%1. p. ol:F7). J. Ti:l!" .... :rft'n (19~~. r;-. f{'lj.~) COr.lCIÍÓ 
d rrrcr d~ tr;;l!:'lr. la c!i.::icnc=.-.. m:"!rri:::li .~~·1 ·~~·.;,¡t~l ¡;:-i·;~..!.l c1:-.~o i;"""t:::.l J. la 
fillón rit:1r;;ir.;~l rroduc:n-<:::;-.it:d; Dr:~:1.::r; H:....,;--.·;.lt (liJ.~S. ¡--~. i~í-1,5~¡ i::.:!:có 
~,·~t. té ctTOr. Ju:-:.a [k:ninc h:1 ol .. :-c;·y;,do l;u ... · b cun :1 l~~- .:l."n:;:nd:& ú: Jo..;. 
invcrsioniq:\s priv;1Jos no ~ólo ~.:liJ. dcm.;.. ... ::lt!O t-_~.;,¡ ~i:lo c;u.: r.lc...~:r.J:-:·a 
!>C"~¡::o~ dc.c,ir.J:¡:cs por:1 indu.'-lri:lS e ir.,·cr..io~h- ... : :~.u:l,¡::c t:n n-::-r.:.l...!o t!.· eJ.· 
pil;!1 pc;:·f\'ClO ;\~q:"\!r.lrf.l qt:C !:1 l.'fic:tn.:b 1:10\r~:r.:~i th• );"! ir~\"l.~;;..;Ú:'I rri\·.-..~1.1 
fue~,~ i¡u:1t en to:~.,s bs :nnr-:-1o::.-l. no l::~y r.l1.(j:l trVric:t r:trJ. c;:h; 1.1 
t::7.',n m.l;·c;inJt pn.:..l.!uc:o-c.l;-:tJl lo ~-.:;;. 

) ; 
i 

\ 
! 
' 
. 
¡ 
• '. 
' 

i 
! 

'· •· ¡. 

' ¡. 
f" 

¡ 
' ¡. 
k 



1 

' 



24S ·PREFERENCIA DEL'TIE~!PO 

port~ntc no sólo para el problema rnicrocconórnico de In tasa 
é•pti:na de la in,•crsión nacional," sinó tombién para los problc­
r.ns micr:occonóm.icos públicos del anális:s beneficio-costo. -Sin 
cmb:trgo, sorprendentemente: los economistas han olvidado-siem­
pre esta distinción c:n los .an:ílisis bcncficio..costo al tomar 1~ 
tJ:J de intCrés del mercado (o alguna otra estimación de la cfi. 
e io:Joio margino! de la inversión pri,·ada) como una medida de 
b productividad socio! de los fondos retirados de la inversión 
pri\·ada. 

En todo caso, para Jo.s decisiones de inversión pública pode­
mos rcch.J.zar la \'rtloración del consu.rno futuro .dctenninada. por 
el mcrcndo en favor. de un;J. función de preferencia social del 
ticmi'o determinada politicamente. En suma, podemos tratar 
de sustituir los pesos dados a las opiniones de Jos indi\~duos 
por b. distribución del ingreso y la riqucz::t con otros pesos, como 
Jus que se les conceden en bs urnas electorales. Pbr esta razón, 
Ed;stcin ha defendido una tasa de descuento menor que la tasa 
de! mer·c::~do, rc:::ordándonos que "Nuestra noción" de efiCiencia 
es rcbiiva a una distribu:ión del ing:rcso".1G Además,' la diver. 
f·c;-~cia. entre la prdcrcnci:~. social del tiempo y la preferencia 
~d tiempo expresada en el mercado no refkj~ neces;:uiamcnte 
l.Js opinioneS encontradas dl! diversas pc:-sonas. La preferencia 
~~.:- tit.:m;JO de un indh·iduo puede depender de. q~e esté actu~ndo 
>o:a o colectivamente. Sen" y Marglin" han su¡;erido c¡ue los 
in~i\·iduos, en su papel público de ciudadanos, pueden estar dis­
JlU2Stos a ahorrar para las generaciones .futuras si otros lo hacen. 
E:1 consecuencia, la inversión y el consumo públicos de las ¡;e· 
nc¡ac!on·~s futuras podrían tratarse como "bienes púb1ic~s" en r1 
~·..::1::do de S~muclson, 0 SCU "psicológicamente COnsumH.IOS por 
c~da uno de los miembros de la coinu:oidac.l"." Utilizar.do lo 
furm:J!Jción de- S::tmut:lson, 1v1~·lr~!ir. JlT"CS~i".i:a una prucbJ. m:1tC· 
Jr/.tic:t de que ''la prcfcrcnr:.:t margin:1l del tiempo tlc un in<~i\"i· 
duo en las dccisio.,.,(':: .:.uJcctivas de ::thorro o· consumo no se b.:!s:"' 
t'n ~~: :;:;:;;·.Jos p~rámetros ... que su_ preferencia r:.~rgin:ll del 
tiempo en decisiones unilateraics''.~u · 

·:.t .. t~.:¡lJ. p:lra ¡¡, dc:tcnnin:ición ~k la t;"":~~~ ó~_t¡ma de_ b .in:•c:-:.:ün n:!· 
.. in:l:~l"tkh.:!'"i¡,' ~rr: jm·..: 11ir h;1:-t:t flUC b t;,:--a son.ll d.: r~ndtm:cnto d~ b 
;n·.,·r,;,·,n :--~;;t iru:-~.1 ;-¡ b t~l"i."l tiC intcr~:; que n .. ·rl~jc el deseo c.h: b so..:icd;~il 
::.- l':·~pC:1C!'" d COO\Unl(). 

J•> Olio Ed ... t~in, 19.~.g. p. 101. · · 
17 A.¡..,:_ s~,_.-, (li)(Jt, p. 4~~) ]JJ. ~·:-.nn~ilwth-, C'~l-' punto C(JO el nOmbn .. • de !J 

_ .. p;~¡;:r:oj;-. ,··.-1 ,\i..,bniÍ•:Il:o··. - . · _ 
'"'S. A. ;,:M;li:l, IW:2. p¡'l. 19+197. 
1:• S. A. ~1:~1·1!iin, ¡r.r.:~:,, p. 104. En h:nn:nos m;.\s s-cncralcs. \·bsc P. A. 

S.·~¡:lt:!\Ofl. 1'61. pp. J!'7-3SI). 
:•• S. A .. \br,t:in. 11)5};¡,. p. IW. 
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U. LA PRtr.:m:~cu rúnuc.-\ Y rt. '·n:c:--: rúntlCj" 

En un nkj::::nicntc i:Jsólito de lo. seguridad ce st: co:r.inio h;,.!Jj. 
tual hacia el terri~orjo poco co~ocido e!¡; b :~orb :Jo¡itica. los 
:::.:-. .;~i;.;tas har. :.i.i.:--u.tl~:!u j:: cl:.:;~:-J:"Ji:~2..ció:i p"::l!iticJ -c.::;n--cct2. de 
Ja·t::tsa de ¡)rcfcn.;~nci~··sodai·dd ticm~8'- Ccm~l tc:::os ,-::-;to .. r·.:c­
dc invocarse el proceso político a c.:ms.1 el::- qt:c el ~=-:·.::~do no 
pe1cda expresar la dcmnnd~ "colccti\•o" de inYcrsión ::~~a b::ceÓÍ· 
cio del futuro y porque pod~mos prefcr:r ·Jos posos do a!"'''" 

· .. proceso político n los del me:rc.:tdo. L~ prirñera de cst3.s r¡~z:J~H.:s. 
es un;:¡ cuestión de con\·c;;icr.cia CJl:C todos podrian acentar; la 
~eflmd;:¡ es el· problema fumiiiar d;: permitir que la redistrii:)LI­
ción demócráticanicntc detcrn-:in::tda modifique el resultado G::l 
proceso del mercado. Pero subsisten otras dos cucs!ioncs im· 
portantes: ¿deberá tr.:ttar el f_:obicmo de proteger el biencs:J.r 
futuro Ce la gcncrJ.ción actuJ.l en t::-1.1 forii:la ·rn3s i":.e:a:-:·:'11 de h" 
que ella mis_ma podrb h:-tccrlo? ¿ Ct:~l d~~l! ser l..1 a::::i:ud :-: .. ·! 
:;:obierno hacia las g('nL~rJ.cioncs futu:·3s? En términos m:~s fJ:-Jli­
liJ.rcs para el teórico politice. ¿dcb~d. :-tct:..:J.r el gctlicrno en fa­
vor de los mejores intereses del pueblo, o d.2'bcrá h;::ccr lo que el 
pueblo desee? ¿Es respons~ble el p!Jior.JC sólo ante b pobl:!. 
ción actunl, o debiera preocurJ.rse por el bicnestJr e\.' las· !:!'l~:lcr:t. 
ciom.:s futuras en mayor mcdjda que lo :-:utoriz.J.do por el ~cll~.:to-
rado actu.::J.l?. · 

Los cnconom:stas h:m cr~ído desde hJcc··mt:;:-ho que _los indivi· 
duos dcscuc·n:an en fon~lJ. irr.:1ciO>lal lns p!~:ccn.·s futuros 50:o 
po:·quc son futü.ros.21 ¿No d:.:bcr;'t co:-rc_;ir este erro;- el t;v'oü::-r.o. 
~cgün este argumento, uüliz:-~nrlo su p:cpia inlc;i':-ct:1cié:1 Gel 
''bk:1 püblico'' en lu~ar de J::s o;1in:o:~..:s de pr¡,;f~..-r~~.:::J. públic~ 
cxp:·csad<:ls a tíJ.\"¿S del mcr.:::~do o l~s urn:1s ck:to:-alcs? Por cicr:t .. 
plo, PigOu escribió que :nmqu~ ''ni.H·s;r:1 c:-.p.:tci~i;'!O tek.scóri<.:,, e!' 
f.kfL'duusn, y ... por ello vemos h1s pb.:.-crcs futu:·u" n cscal.:t 
rcducidJ, como si dijéra:nos .... (esto) no ir!lplic:l que se ·su· 
rriría :~.lguna insatisf::tcción cconómic:l. si se su~ti~.Jyc:·:u~ lo~ pb .. 
rcn~s presentes por los futuros ::l su p!eno v:~.Ior".:: Aunque ~-.1:~:·:-;h .. 
;-¡;¡ c!cmostró que no podemos es:nr .5C~"';Uros de q:..:c- los int~iriduc.s 
descuenten en efecto los plnc-crcs futuru:- como. taJ ... ~s., \' d ... ' b mc­
c1il1.1 en que lo h:-~ccn,:J se h:1 s~1~d:ad., \.JIU co:1tro\·:~:-sb <'ntr~ 
t¡uicncs, como R~mscy, Dob~ y SL'n,: 1 d..:::;~,.·arlari.:tn bs pt-..:f~,.'rC:1· 
. :;t ["l,h:n llawcrk U~l.•,:n·,; \";J ~-n 1~.'-,.; <jlil' ":: t.•.< l•i,·ro.·~ c,!,·~tin,1.!•" :1 ~~· 

!~· •.1 .. ·:· bs ncn·~id;:-Jl·:-- d, i ft:!t::u l.·, i;t~¡-.1!;1:~:,:. u:: •:,:' .. ·r -;::'-' nt t\',"l::~:.h• 
(' . . ~n.,;:tor qnc··¡¡! \"Crt!;alcr¡¡ Jll::n•ü:.1:! ~h' ":: ¡::;'::!.t,! m .. 1:"t='i:'.,tl f~:lli:-.J" 
'l.'-·.-~. ~- .253}. :.b:· .... h:\1! ~- Pi\:•111 l!~-,,;!:1•:1 !.l .·.:\·:1.::!::-: :--:;~;-~,.: n•: :1:::>.-ao 
f-:n.,:,,c:Jo. A. :'lbr(,h.dl, 19:0. r;'. 1!'\1-IW. :\. C P:r ..• ·. :.:.~.~ r;'. ~.:..::',. 

:-~ ,\. C. Picm1. 192). p. l;:¡. 
~:: :\Lll;-;1•.:-tll, 19:~. :'i'- J:ll-1•)!, !--11\11~ ~<>.lu l.l .... !h".~;.~ \~t: ;'i~' .!~· j'".1.:i:~.l. 
=•, ,,0,1 c.o;:1tni11:•r·1.1 1:-t~:l-t:p:im.l •1d ~!~"'lt' r~.·;--,·:~. 1 1. F. Jl. ~~-·:-:~ .. ,:., .... :::"·.·n• 

:'11 c..;,·.rucnto (!e la ¡·r.:~L'I\.':1.;.·:~ ;.·.tr~ .: •. .-1 :!L·.;:¡: • c~-;~:u •·;;:-,.1 ~r.;.-:;;.1 d:o:.1· 

;. 
' 

¡.•·. 

·;"<. 



,.....__ . • 1 

L 



~--1 
1 

2:0 PREFEREl'C!A DEl:. TIEMPO 

cb' pc1·sonoks y pondrían en· su lupr una preferencia de tiempo 
··-rr..1s r.1cionnl": del ~obicmo. y ·quienes, como Eckstcin, Bain, 
Tir.bcrgcn y Marglin,:O basarían la tasa de preferencia social del 
tiempo en la opinión pública. 

r~~:-::: ;---:~':':-·.·;::::-. :~:::::-.:.! ;:.::- !;::.::; p!;:.:.::-.:s inmc.i:o.~va Jlv -.:..;,. 
ncccsoriamtntc la razón de qúc Jos individuos introduzcan en sus 
d:.:cisioncs un descuento puro del tiempo; un temor muy rJcio­
n:-tl .J la m::c::c es una cxplicoció!) · suficjcr;tc de lo· positiYo de 
Jas tas:~s de descuento personalcs.=c Pero si. el gobierno es "el 
fid~ciario de las gcncrocioncs no nacidas tanto como de sus ciu. 
d~thnos presentes", como ha dicho Pigou,=7 ¿no deberá .carecer 
ele im;mrtanc:a Ll mortalidad de los indhiduos pJ.ra los cálcu. 
les de la preferencia socbl dcJ. tiempo? Algunos autores, como 
Pigou, Do!:>b, Holzm3n y Sen," estún dispuestos a imponer al 
pueblo una responsabilidad por el bienestar de las generaciones 
futt..::-as; otros, como Eckstcin, B:1in y I\'brg1in,=-~ creen que deben. 
rt.!CGnoccrsc los intereses de l::ts gcneró'\cioncs futurns sólo en la 
m-.·did~ en que el pueblo actuol Jos snncionc mediante el proceso 
. dt:mncr!t t ico. 

!\ucstra propia opinión s·éría que debe permitirse la dctenni-. 
n:1ción r~dministrati\'a de b PST con cualqu¡er peso que estos. 
ad:~1:n.istradorcs dcmocrjticos ~signen al bienestar de las gene-. 
r"ómes futuras. Una decisión administrativa por un gobierno 
rc~¡-.onsablc satisracc nuestra noción ctcl requerimiento de la de.­
mocracia; la teoría democdtica no requiere que cada decisión 

:n~:l;~ in,kkr~t.lihlc que st~r&l.! sólo por b 'dchilid;HI clc la imJ.r,:inación" 
( 1925. p. ~3). />buricc D('l,;b cxprc5.1 sus opiniones m:ís n:cicntemcntc en 
A11 Ess.:.1_v 011 Ecoi!Otnic GroH·fl¡ a11d Plm111illg ( 1960, C...'lfl. 2). Sen rcchn:~. por 
i:·:-:1::o:1.ll el "Uc~cucnto p~icolúgico" en Choice of Tccllt:ir¡JI(:s (lljf{), cap. S). 

:··. Ot:o Eckstcí:l lr.lta de bJs:u sm comp:lr.J.cione5 intcrtcmpor;~.lcs en "el 
rr::"".-:ipio de b wb~r.lnfíl dd consumidor'' (1957; p. 75). Joc Bain afirma que 
b l.l~:l de descuento soci:ll· odccu:lda "c:xprcs:l el consenso dd clcctorJ.do" 
(11)!1'1. p. 31~). L'l t:1s:l óptim:~ de :1horro d~ J;::u1 Tinhnrcn rdlcj.l una "tJSJ 
r-.h;oiu:;:~.·;:¡ tk d~.·setu.:nto" ( 193tí, pp. f..t.0-605). Sh:phcn l\br¡:lin rcchJZ;'I J;¡s 
r ... :n:t•IH'S (\¡; Pir.uu v Duhh por.wc implic:~n "un n:ch:~1.0 rmtorit:1rio de J.J.s 
;.': 1,·,,-u,·i,l" inJidtlt.:;~k .. co!t el •lLil' no qllt'ITllloS :l"t~iarnl.ls" (11J(,2, p. IIJ7). 
i t• •·11',1 ]l:tl'll' cu:ncnta: "}',1:· 1ni p.1riC, no OCt'plO b fonnubc.ión dt..: ri;:-ou 
~.!~: l' .• ·~':':.t:IT snci.1l. .. Onino Q!l!..' l;¡ funció:1 de bil:nc-s::;r soci.:-tl dc.:l r.nhicr­
t: .• r. fi:·jc •Jo~·· Ls pn.:fcrcn.::i;:l~ <k _lo:-. ir1divic\uos :lCII!:Ik~'· ( J%h, p. 97). 

::~ Ott<J E<:l...,t...:in (IIJ.il, f.íl: 4~\~5')) y A. K. s~·n (19C~l. p. fJ) hon llcsorru~l3· 
t!o c-.tc ::r¡:n:-nt'n!n. · 

:.; .-\.C. Pi;:nu, l?~:-.. p. 29. 
:~ ·\. e ~~~~ou. l'J20. r;-. ~4-30. y :-.~. Dllil~. l9f-o, p. lE. F. n. Holm~;'ln 

~·":i··~,_· C]:ll' }:l HTJ;¡d-:r,! r.•.1hcr~r.ía 'Id con:-umido1· rcqaic1c que Jos "de­
~c.:-." ,~,_. Jo, C'On,umit:orc~ f.cl h:t11ro c:o;r~:l rrp:·t·~cnt:~dos en ¡,, de<isión 
f tr::.~. rp. l?.l-207). nt.: i~u:1\ r_l1nclo, A. K. S:-n afir:ll:l que ~n:t soiución ,le-

. mo:<~l:c-:~ ot un J•rcó!~.:lll:t inh'rkn:;>cr:rl e:. impo~iJ .. ~:.:- ~¡ deben ro:¡sidt·(-;¡l-$c 
JJ" c•;>initJJ:~·s dt: toJo~ Jo~ invo!u<:r;ah.-. (llj61, p. o1~6l. 

:::·· \br::::a r.o ~..: opon~ n C)Llt' d rot·:~·mo pm,·c;:~. "ct:uc.,ción a )os ciucl:l· 
eh:"'.•·" de h·J)' acere~ de lo~ 't!ca·ch~:-.· de bs (:..::lcracionc~ fu: 1:¡;¡s'" (196.?:~, 
E'· 07-~.\}. 

·, 
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:~presente un ccnscnso, ;17'.o' qt1•: b. ne:-::iÓ!l ¡;..lhC"rrl~:ncntal en. co:1. 
JUnto sea a~cpr.:b_ic p~r.:1 d ckcto:-ndo. . . -

TTT T. - ... ,_·_,_ 

A pcsnr de su ncucrdo gcnn:1l en d sCnt!c1o. d~ qúc bs ;!ecisio::t:·s 
sc.::l::ics no dcbc:1 !Ornarse con bs rc~bs dt.! 'la tasa e!-.! :ntc:".:s 
~dccu::td3s p::u:a los in\'crsionistJS pri\·,uos, quicne.s critic..1n el 
empleo de las tasas de descue::to del mercado o del costo de 
oportunidad· no se ponen de acuerdo sobre el c~rácter npropbdo 
del dcscuc;nto de la preferencia social del tiempo. Principia!·e::-:os 
por exnmmar los factores que deben afcC!ar una detenninnci6n 
administrati:·a de una ftmción T'ST entre dos años cua:csquiera; 
b prcscntaczón se hace. en términos del análisis de l:I. cun·a de 
indifcrencb desarrollado por In·ing Fishcr. Veremos entonces Jo 
que una tasa. PST ~ingular implica y consider.trcmoS el cJrácter 
determinado c.~ Gllfc de la tasa. En la sección fin~J cxamin~rc. 
mos dos aspectos dd problem~ de Jos periodos múltiples: los 
factores que afectan el c:>mbio de la tasa PST a tra,·és del tiempo 
)' la longitud del horizonte de tiempo de la función PST. 

El a11álisis de la curva de indifcroncia de Fislzcr 

El an{¡Jisis de la curva de indiferencia de Fisher aplic.1do a la 
loma '!e dedsioncs de iri.vcrsión priYJ(bs ·constituye un n1:trco 
_c?~,·~;ucntc para la descripción de una función PSI y p:1rn la de. 
fmJcwn de UJla tasa Psr.3° Por conYe:1ie:1cin, prcsen1:1remos pri. 
mero el aná_lisis de Fisher en t~nninos ck un indi\•id~..:o v lo C:'t· 

lende remos ·luc¡;o a los problemas de la inversión púb!iéa. 
ws ~os ejes de la grafica 1 indican 1" cantidades que d in' 

\"ct·:;¡omsta consume en cada uno <.k dos ~liios succsh·os. Si cm. 
P.icz:~ sin consumo esperado en el :n1o 2, podemos n.:prc.c:;cnt:tr su 
t.J!n;tción por un pui1t0 como D en l'1 ~j~ hori:o.ont:1l, int~ic:lth·o 
<.1: que el individuo poclrb cunsumir D ~n el ailo 1 y natb en el 

· 011? 2. Esto Jo colocaría en la curva de i:1difercnci:l U0 • L! iínca 
D~ r..:prcs~nta la línc:-~ de p0sib:tic.bd~.·s ct.:.~ h~~cr ~· recibir p~s.. 
l.'l¡,~os, ~qutvalcntc a l:t línea de prcsup::csto dd an::ilisis Cd co:n. 
rortar.)icnto del consumidor. L1. pl..'ndil'ntc u~ cst.:'l. lin~.·Z\, di-::..1.­
mos m, indic<t la tas:-t de in:cn.:s. i; · i = - ( 1 + m). El indh·:d~:o 
Ptlt'tlo..: rc_distrjbuir su con.!'>u:no t.T,!r,_~ lo~ Uns :t1~C'~ dc~p!~¡zjnrlc:-c 
:t cu:llqUJcr punto de cst.:t HncJ. En el pPtHO K no co:·:~u.m..:. r.:tc!a 
!.'i! C:J .1fl0 J )' Q,t{.t:n d .JÚO l:; pt':rO C~tC· 1~~ ¡,;O~OCJ. L'4i ur·;~l éu.~l:;J de 

1.::(\ L:t prc:srntoci~~ or:it:in:ll. c.lt" Fi~hcr !loe ~cnc~_cntr.l en _Thc Tllcor.'· cr: 
r· t'r(St (193."}). J:h.k }Jlr.-l;h::tfcr (19:$.) C'."(.Jll\11~.1 y dcs.Jrro\!:t cJ cr.f~~e' c!e 
''he;-. ioJovfa rc:,rc-c~o .de la j¡)\·~·:-!lo¡\··:~ pri\'.,J.l. 
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indiferencia más baJa que antes U . El individuo cuyo único me. 
dill t.k ·redistribución Ud cun~~m

1

o entre lo~ nños consiSte en 
prc,tar Y. tomor prestado (es decir, que no tiene opcrtunidadcs 
~~- ~n,·crsJon dtr:cr~) alcanza su curva de indifcxncia acccs.iblc 
1.1~s alta dcsplaz;,~nGO~P !'11 "'""'"" Tlf· ........ : ------ • -· · - --

· ~ · · ·· • -,~. t""'-,:,~g, ul I..~U.lllUóJU J..)lJ 

ccr.sumc OB en el a1io 1 y OG en el año 2, y se encuentra en¡; 
í:'J.n·a de ll'.difcrcncJa U3 .. 
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Consumo en el año 1 

. Ll c~n·~ DL indica !Js oport:.midadcs de inversión real (es de. 
t:r. f¡s.lca) c\¡spomblcs para el im·ersionista. L~ pendiente de la 
cuiTa mtlJc~ que la tnsa de transformación de Jos bienes prcscn· 
~e:: en bic,ncs futuros JI. disminuye a medida que aumenta el mon· 
;t: .. ~~.: !:1 inn-rsilin. Si el :n\·crsionisla sicuc Ja regla usunl de 1.:1 
i.:: i11t..:rn:' d;.: fl'ndirnic-nto o el \',"liur pr~5l':¡tc, in\"crtiró. lJ suma 
'!·> ;·~·:_·a •:clu~·ar~l.' en el pun_lo X, dund..: L1 c'f::it·ncin m:-lrgin:~l 
1'· · ~1flt.Ld l'~ :;·r~=-tl :t !:1 t<t".;' ele inte:-t.:s cid mcrc~1do. Aquí 5t' t!J­

. ·- 1 :1~1:~¡ en l:i cun-:1 Úl' irHI:ft'n·nci~l U4 , Lvnsu!Ydr:\ OA en el ;li'lo I 

.'·: •':.-' <':1 d :1i .. } 2 .. Est:t ~~ t~unhil-:1 1:1 comhirwción de inv~.:rsión v 
\.:·~~ .\nllu rl~·i :.:ri.l\i:no \',tlt.r ;'rl'~.,.:ntL'; el Y~d:.J:· prn.L·:1!C' dl! be¿. 

·· E·:.· • · !:l. e: te. ::c::1 m:u-..:::.:1 '~t! :::1¡-:t:tl; -.!.-.!n r¡uc nr·~ n·(,., •rr:"~ ;. 

::.:; .; ;~·.X~·.:~ C': ';:;:. ',;. :.::~:. Ll1 ·,::~~;-~,·,: : 
1

·.:.:~~·~,:.' :: ,,',;.; :" 1 ?,·;.'. ~~·: ~.: :~.;~:~:~~~Y·L,:,; ;;: .. ·:~: 
¡¡;¡ .. ,,,., ·!:.'!" (i·);~) v• ,_F. W:·i;·!.t (!'.'~3) :tD•;llilicm C'l rn·hh:ill:¡ (!,· UnJ 

'·· O " ::. 'J,l.l' ~;:, 1 dd L:tpÍtJ: l!:liC:t. 
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n·kntc de consUmo de do~ periodos rcprcscnt:Hlo. por el pu_nto X 
es OF, la intercepCión c.!c la línC'n de lo tasa de interés con el 
rjt: _del ar)o actual. Es obvio en ci di::!fr~:r;a que cu:>.lqukra otro 
J•Vll~v ~o,;¡;¿ J..t.:p:~,:,tJHa.un \'¡'!!or presente menor. 

Sin cmbar¡;o, es posiblo que el inYersio:Jista nlc~:occ cun:~s de 
ir.clifcrcnci~ más altas. Si in\'icrt~ DC, es de:ir, hasra que 1:1 efi. 
cicnci:l mJrginol del C:lpitol sea ig-ual n su tosa marsinal dt: sus­
titución e:1trc el consumo en los 4!-Aos 1 v 2 se encontrará en el 
puoto Y, en la cun·n de ind:fercncia u,: ctdndc consume OC en 
el periodo 1 y 0[ en el periodo 2. Esta no es todavf:l la estrote¡;i:i 
ór:im4!. El in\'ersionista llega a su curv:1 de indiferencia mjs 
nlta posible siguiendo la regla de la tasa interna de rendimiento 
(es decir, invirtiendo DA) )' /ae;o (QJ1;QlJdO prcs<ada z~ S!UIIO AE 
sobre la línea de prestar y tom::tr prestado MF?' Esto lo lleva 
;¡l -punto Z de la cun·a. de -indiferencia U0 , donde consume OE 
en d periodo 1 y OH en el periodo 2. 

,!¡•!ica;.--ioncs a la inversión pública 

Esta solución es necesariamcr.tc dct'erminada sólo para el caso 
_de dos periodos, pero con,icnc cx:-.mir.Jr algunas analogi:J.!\ exis· 
tcntes entre este an~lisis y el p~o!>lcmo d<! l:l ill\'ccsión pública. 

u cun·a DL represento l::t prcdu~ti\'ic!ad sooial· de In im'crsión 
pra el conjunto de Jo sociedad, las posibles transfor:nacioncs de 
los bienes prcscnt\!s en biene-s fi1turos. Esta es In base dd costo 
~ot:i:~.l dt.: anortunidad de Jos fondos dcs.\;ndos de la inversión 
pri,·ad:t haéio el psto pt:b\ico. 

PJra b comunidJ.d en conjunto 'resulta impo~iblc rcclistrib~ir 
el co:1~umo a tr~n-~s dd tiempo sólo mediante trnns:lccioncs mo. 
nc1.1rbs de pn:s.tólr y tom3r .prcs~~do ;33 ~n consecuencia, las Ji­
neos tall's como KD y MF son imr.lieoblcs o lo docisión de. in\'er. 
~ión públic<t. Esta inc:1paciclad pa:-n rcdistrihuir la conicntc de 
licrnro. de beneficios sociJ.lcs de b. in\'crsión pública. prestando 
y tom;"~ndo prcst:ulo- tiene consc-c-:.:cnc:Js muy imp-Jrt:~r:tcs' r;.!"J. 

cl ;:::n;'llbls beneficio-costo que pas~m por al:o los ccoaomistas que: 
~o c.onsich.:ran In pr~.·f~.:rl.!nda so ... -i:'ll de: tiempo y se co;~:::Cntran 
sr-~lo en el costo scci:t! de opo11unicbd. En \'ir:url de qL:r 1.1 ~o,. 
ri('tl.ld no puc.:ck redistribuir el consumo d(: los product0s de la 
i:n·.lT~ión públic~ a trgv~s del ticfnpo. tod~ prucb:t o m:.:diti:i de 
1:-~ .:-o[lvl·njcnci:t 'k llll.J. in,·...::-~ión púbii.:·.1 e~ in:-:dLCU:'!t.b ~¡ no 
'r'!'1 :1 tn cuc,...ta J.-. f•¡n~;¡,n d .... p .... i~r·· .. _•<:~. .......... :"'¡ .~el !:., .... ,r¡o ~e; 

'·!~::,· .. ¡_... ,. ,,·,· -" ·: .• ¡~.~:-.:.~. :: ]··· .:· .. ::·:·.:_·\:.; ~-·.-;:·~·· .,·. ·,.:::;::· ... '.,.,' 
.L.· ,<)S p_ .. O~ ~l ,,,1\•.·~. 'lLl ~\ !--v-"·-"·" •·~'i::.!:l •, o..;,,,,..ll¡V ,.:). 

~· E,ta línea es p:.rakia o:1 DI:. ¡,, (I:Jc indic.1 que- Ja tJ.\l ~" i:1!C'r~s es ::t 
m;c.::-~:l. 

:;• [~¡n e-~ c·,f:i\.·[,'\!li<t':lc cicr!n ~~··lo r.tT-:t tJn;'l .... ~'C'!ll!:1~b ::.·rr.lc!.'l: rcro rn 
d. e:,•:, d~,· k.~. r;r;u.d.:~ r·:ti<.c:-. <h-~::n·u!::~..!;)s qt:<: .:1.!10:-a m•!- IXl.';"ll d c~ú:t~ 
ir,!cr::;;r:io;¡~~: r.c:o 1'!:) ~l :iJ. irnr-or:.1n:<". 
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clif~rentcs momentos futuros. ·Dos corrientes de tiempo de be. 
nc.c10s netos. cuyo perfil difiera, aunque ten¡;a.11 cla..-a:nen:e Ja 
m•sma tasa mterna de rendimiento, no son necesariamente i¡¡ua· 
~~s-,:~.~a~,~ ~'c~-;~nveni~~cia desde el punto de vista de la 
.. - ···----· -:· .""! wp•v :,c~'\.:JHO acJ~rará la cuestión. Considcrc­
r;:os do:, po:•b•.hdades de mvert~r E lOO. Una im·ersión paga E 200 · 
t.~s dücc anos, la otra pa? E2) m•l tras un siglo. Ambas tienen 
:~s.~s mt~rnas de rendimJ_ento del 6 9ó aproximadamente. Un 
In\ ersJOmsta pnv:'do podna ser indi~~rente entre las dos opcio. 
nes porque podna vender su Jn\"crs•on en el momento que :¡0 
descara; en efecto, podrla tom:'-r prestado contra el producto 
futuro del pro}ecto. Pero la soc•edad en conjunto no puede ven. 
de.r o to_mo.r pr~stad~ en esta. fonn~; debe volor~r las inversiones 
al_.ernatl\·as en ténmnos de sus perfiles de tiempo específicos.>< 
s, la .tasa de descuento de la preferencia de tiempo de la sacie· 
d:'d 3" es mayor que el 6 %, la suma de E 200 después de doce 
anos es prefenble a la de E 25 mil dentro de un siglo; si la so. 
c:e~ad desc~cnta el consumo en menos del 6 ~ó, la suma de 
r 2) mll sera preferible. 

Caracteristiws de la fw:ci6n de dos periodos 

L1s curvas de indiferencia en el diagrama de Fisher represen· 
tan fu~c!Ones de PST de dos periodos. La pendiente de tal cur· 
'"a de md:fercnc¡a en cualquier punto· indica la tasa marginal de 
sl!s tJtucwn de la sociedad de Jos bienes fu tu ros por Jos presentes 
b l'S.~ entre los dos añOs. Si la pendiente de la curva en un punt~ 
part¡cu12r es n, podemos expresar la tasa PST, d. como d = -' 
(1 + 11 ). Una tasa de PST se define asf para cada punto dd espa· 
e;~ de consumo en términos d~ 1~ pdmcra derivada de una fun· 
c.o11 rsr en ese punto. Esta d•stmc•ón entre· una función rsr y 
una las~ PST se reconoce raras veces, a pesar de su gran irn­
purt::mcia.:~~ . 

:11 Cn co~srcucr:ci;,, 'J:'inbcq;cn tlc.--sorieniJ. cuando ofimHI, :s. propósi:o c!e 
1:. t •• sa _<•rtnn:J. d: ahorro e invcnitm nocion.J.l, que "Z:::n ·principio no nistc 
nc-~-..: ... ¡¡na:ncntc ntnr.unJ. dift.:n:nci:.. entre la ~lc::ción de un individuo " la de 
;•!-..!o yn p~f:." O. Tinl•cr¡;t'n, tiJ56, p. 603). T<ur.poco podcmm com·c~ir coo 
,_:~ WmrJ<~C'JC.n ~e Kuhn tn el scntiUo de que ''Tanto en la empresa púb!ic'­
c:rHllO en la rnvo.da ::.urr.en pmbkm:~.::. Ce tiempo e inte~s. En té:-mi:1os 

. l'·:~.~·ro_,~cs. el tr¡:t~mícnt.o an.1Htí_co e~ idéntico" (Tillo E. Kuhn; J962. p. IO~). 
~~~~:h•tn e~, R. l\. McKcan (19.~S} y en J. Hi~hlcifcr r otros (1%0) se e::.· 
C .. t_.dr.1 la ~~~a de que lf,~ rn~todos de In invcr~.ión pri\',ld.1 :wn ,lin·ct;nÚálÍi: 
:o:·!l~:l 1 lle .. ti) t.Cl"hor ',¡'jlo]U:O. ' 

f .;;~ "1-~ ... .:.d~:l,1.:1.tc C.'t;rlur:1~cmo<> ~~ si¡:nificado del c.ll·~cucnto del comumo 
~ 1

1L·"? • or p •. rk de IJ. !!íOC•cdad; ahora Jo tratJ:nos sólo cumo el alr-orúmo 
~ .. • L:~o'\l"1..; ... ·:Ho. " 

:.-:Se C\.:.·c~tLi."l.'1 J. Hinhlrifcr (1%1, f'l•. 1?5.•.1,): S. ~LI:l'lin (J'M.l.,, 
r •• · . .:.a ~~·: J:,:. i'l'· ?:·~). ~~~~ cmk•rt·•J, H/n¡·u¡¡(, d~o· dlvl tlt::..lnOH.l c.· ... lc !IUllLO. 
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Aunque la técnica znali:ic~ de Fishcr provee-un m~ reo con• 
\'Cniente para !:1 descripción d= t:~..:l f.:::ción rsr y p~ra la dcfini· 
ción de una tasa rsr, nt:nca se ha us:~do p:~ra tal propósito. Una 
razón del fenómeno pueden ser lns cbjocioncs teóricas :1 la ex. 
tensión oc las curvas de indiferencia de Fishcr de lo·s indi\iduos 
a la so:iecbd." Sin embargo, b cun·a d~ i:1difercncia social no es 
dcscono:ic!a en la biblio;rdia dd psto publico; en este contex· 
to, SJmuelson ha ido aún más alli de Jo que nosotros propone­
mos y ha usado cun·as de irrdifcrencia so:iales e ind.i\·idualcs .al 
mismo tiempo."' Pero hay problemas peculiares en el uso de las 
cun-as de utilidad social intcrtemporales; voh·crcmos a ocu· 
pamos de esta cuestión cuando examinemos la función de utilidad. 

Es import::tntc que acb.rcmos nuestro. mcdidJ del consumo, es 
decir, las Unidades de Jos ejes. Primero, suponemos que Jos bic. 
nes de cada periodo tienen los precios c¡ue prevalecerian en un· 
mercado perfecto en qwc hubie-ra cam!Jios de precios relati\'OS 
pero penn::mccicra constante el ni\·cl :-t.bsoluto de lo~ precios. La 
razón dd empleo de un nivel ¿._. prc.::os absolutos constante no 
requiere mayor discusión. Para poder descontar las producciones 
específicas de un proyecto publico n la tasa PST debemos re;:ono­
ccr que la utilidad relativa de estos bic~es (frente a la de otros 
bienes al mismo tiempo) puede cambie.:· para reflejar los cam­
bios en la escasez, .los ~stos, c:ct.:tc~.:.1 Para ello dcbCmos asig· 
narlcs précios que indiquen su utilidod socbl relativa en el mo­
mento de su co:1sumo. Si consirlcr.J.mos dire.:tamcntc Jos cnm .. 
bies en Jo: utilidad rclati\·n pod:-cmos ol\·idar los argumentos en 
pro de la nplic::tción de t:~s:ts rsT diferentes ~.tipos distintos de 
bienes de producción pública. S¡.;g-und.o, podemos esCOf:Cr entre 
lo medición del consumo totol o la del consumo pcr n:pira; la 
elección es sólo cuestión de con\'cniencia, dJ.do que cualquiera 
que sea nuestra elección <ljust:1rcmos en consccw .. ~ncia nuestra 
definición del m:1pa uti1itbd-:::onsamo · sociJ.l. PJ.ra. consic.:!c:-;u­
por scp~rado el aumento del con5-umo y de:: la pobl:lción usare-mos 
como m:cstra unicbd dl.! mcdidJ· d consumo totnl. 

. Ca~~thio "Cxóg:=no del consumo 

Ad,•ertimos antes que· la Iocnli7.ación de la sociedad en el r'pa· 
cio del consumo y la primera. dcriv:ld.:l de:: la cun·a de lndifcrcn. 

::; Sobre l3. "imposihilic.bcl .. t!c l:\ ci'•ns::-uc.:-in:t e!..: ~n·:.s de int!if~.:n:n..:i:l 
~ex-in! il p;l.rtir cJe. cur\':"lS dt.• inJifa..:n;.:ia ¡,,,!;,·id.u:~t. \1,.':\.!IC' r. ,.\, Sa:nuet .. 
~.nn ( 1956. pp. 1-2.:'); 1\:.c-un,·íh An-nw ( 1')5\. ). 

::~ l';n1l A. s~mwd:.tm, (lp. cil .. ·y !:::::~,¡~•:, Jf)io:'. t:'í~- J.SJ.JSO. 
;:·o !'lbr~h=:ll! ft.'C"CJ;"I~.;:il) q111.: )¡¡, ul ila~.HI ( r•:ll·~ t:n int!¡\·ic.!uo} <.!e t-i~o':1C'S OpC• 

dl[co.o; podri.1 c:u-:-:hi:1r :1 rr~wl-s t!d :k:nru ( ¡:>~ú. fl. 101. e~ C!-;x·..;i.:\1 1;& i.Ot:l 
ti·..: pie- d.: p.í~in:t) . .\1:ís t:1rd~·. lb~·d. !:iro b" :~~:~n1:1 o: ........ :;~.cit•n en ~u ;,:"lj,~ 
17·.i~ t!~_· ::1 n.·J:,.-¡,·,11 Cf111t' 1., fLII,.·j,j:, d,· o:i!i.:,,.~ ' l.l 1.1~.1 .. 1.- in:n'\.: ... ; F.,\.\", 
lt.,_•d. (I:.JJ<', p. 4)). 
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cía en C!ie punto dctenninan en conjunto la tas:1 de descuct1to 
I'H. 1.:1 IOC!lización en el espacio del consumo refleja el nivel del 
consumo determinado cxó~amcnte en el primer año y la tasa 
d~ crecimiento durante los dos años. Una· tasa positiva de au­
ntcnto dcJ. consurño se indica por un !'lmtn ~H!!!!d(' roo:- :::ld::::. 
oc un ra~-o de 45• que pasa por el origen. Si las cun'as de indi-· 
fcrenci:i tienen las propiedades "usuales" de convexidad, las ta· 
S3s de crecimiento mayores implican mayores tasas PST. 

Para aclarar esto, pasamos ahora al examen de los factores de· 
tcrr:>in.antcs de la forma de las cun·as sociales de indiferencia: 
b fu:1oión utilidad-consumo social, los cambios de la población 
Y el caracter del descuento puro del tiempo, si alguno existe. 

La función urilicúul-consumo social 

E• oh,·iamcnte imposible una definición precisa de una fun· 
ci:i;1 ulilidad<.onsumo capaz de unn valor.J.ción nonnativa del con· 
sumo de la socicda·d a tra\·és del tiempo. km si nos limitáramos 
a u:>a función ordinal y olvidáramos la distribución del consumo 
pC'!d:'iamos pensar ·que los cambioS en la población, en ]os gusto; 
y c·n los ni,·eles de expcctath•as plantean pmblcmas insuperables 
d..: comparaciuncs intCf]1CfSOnalcs e infcrtcmporalcs.•o Pero la 
im;~\:sibilidad no es una excusa. Toda decisión intcrtcmporal del 
¡;chcrr.o implica una función utilidad-consumo subyacente; en 
.con~:.:C'...rcncia, p~s·¿:mos al examen de las facetas de esta función 
que influyen sobre la tasa de preferencia social del tiempo. 
A~nquc hc=nos prcscntJdo nuestro análisis en términos del con­

~umo total, nuc5tra creencia b::ísica es que Ja función consurilc> 
u:ili~:~d so:iol debe reflejar tanto el consumo total como el pcr 
cr.¡;it: .. Quienes se han ocupado de este tema no se han puesto 
<le ~~etr:..:rdo. R..1mst'Y 4.l cv~diú f{icilmcntc el problema suponiendo 
c;ut· la población pcnnanccb ·constante. Tinbcrgcn y Ct1a1-;.r.!· 
\';~::y 4: no mencionan la población cuando examinan las funcio­
n_.-~ nm\umo-uti!idJ.d social que emplean, pero sus ecuaciones de 
cn.:.c~:t:ic-;,to indic.:m clarumcntc que están pensando en ténni· 
no!- t.kl co11sumo total y no del consumo pcr {;apita. Eckstcin·u 

,o: .. E!". ¡-,·r.cr.ll, 1m. auton.•s nUc se ocup:m de b rtcrcrcncia ;o;oci.1l del tit'r.l· 
r~J Ot• h;.:-t p;o.;::~do in.1rlvcrtí<I(•S c:-lo'> p:o!)kma!'. Alruno~ de ellos, como 
l~ .. r·::-..·v. ~u:·.()nCn que cc-/aÍ<: ftCTlll~ncn· r.11ribzt.(. F. P. R:1m~t::)' ( 191S, "pp. 5-lJ. 
~-·'l. Con m:.avor ¡·mpil·c!; .. l, &·n r..:c-unocC'" que e-~ tos pro~\km;1s puC""dcn fnJ:r;· 
l:.tr !;o '''i"'"'·'!u·;l¡ j{,n C:'!~h 1."1 e,~~ un;-¡ funcifon tzlili<l:HI con~.unH) :.<x:ia1 jl•CI~~ :~~ 
ru: 1 o:.~._·u ln·b V\ll•.;dcr.lt"it"nl d.-1 h:ma ( I'J<O, p.·f..-tl. Aun o:ru~. coiiHl J>utlb, 
c.:m;1!t':•n C!l.ltJ!I. dcch1" tl.: DzlC.•l'l!!"'t-rnr -<"CI:II· \"d•!cn como un.:J r;11.6a p:u~ 
='h:~nzhln:'\r rar co:urkto d l!'\11."1 de J;t t·omp.ll' •• ..:i.~n infcrlcm¡)(Jr.ll ( i?'J). 
~J9nl. · 

_., F. P. Tl.;,zr.'l.f'\', lrtJ1t. T1. ~-'-
,.,. J.·'lhol•o"ti'•"ll, J•r.t,; ~ •. ( I,,,¡_,·,III'••IIV, JIJl,J. 1'!1· JJll·Jl~. 

,:; (J. Ecl.!.tcin. 1957, r.p. t.-S--!!1. . 
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introduce expl!c:itamcnte el crecimiento demográfico y define su 
función de bicncst~r social cstrict~mcn:e en términos del con­
sumo pcr co.pita. Sen .critica el tr<itnmiento de Tinber:;en pero 
sólo hace el comentario de que "Aun si su¡:10nemos que el tamaño · . 
~~ ~ ;-:~!:.:!:::. ::: :=:!=~~:-A::;:~~~..:. de nuestra decisión, la eiec. 
ción (de técnicas) ser:i afcct;~da por el hecho de que la utilidad 
social depende, entre otras ·cosas, del consumo per capita":" 
!\esotros iri:>..:nos m~s lejos que s~n en b búsqccc!a de una posi· 
ción intcrrned.ia entre l:l de Tinborgeá y In de Eckstein. El con­
sumo pcr capitn puede ser el detcnninante fundamental del bien­
estar social, pero nosotros diremos· que el bienestar social au­
menta si un país que disfruto. de un alto nivel de ,;da· m~ntiene 

.cl nivel del consumo pcr cepita mientras aumenta la población. 
M:ls C."<plícitarnente, en términos de upa función general utilidad-

. consumo social, U= f(P, C/P), donde U es la utilidad· social, C 
cl conswno total.y P la población, diremos 

a u 
""7"~~>0 o (C/P) 

y 
au:­

·--·->o.•• 
o.P· 

En términos del mapa de indiferencia de Fisher. 

zu 
-->0 oP )' 

a u 
-'-::--:-::-::::-:- > o a (C/P) 

son ccnt!icioncs nccCs:1ri::ls p~ra el movimie:tto h:tci~ nfucn a lo 
lar¡;o.dc un rayo qu::: pJSa por el.ori.;en f'3ra alcanzar nivc!es d~ 
imlifcn:ncia mó.s altos.1c . 

La funna de las curvas de indiferencia de Fi~!Jer reflejará las 
propicdodcs de segundo orc:cn de b función ut:Jid3<l.constL'llO 
social, es d:cir, nuestros supuestos acere~ d::: Jj_ ut!lidad marginal 
Cccrccicntc del co:1sumo. Aunque los cco:~omistas h01r. aceptado 
<k!;dc' hoce ·mucho proposicicncs que <..icv~ñdcn de la utilidad 
n;;Jrcinal dccrcder.tc del consumo de un indi\·iduo. hJ;' razón 
p:1ra a_fi!?lJ.r que el ournrnto del cC';,:;u:n.o ror:;l t..:ndría un.J uti-

44 A. K. ~t::J, IW0. r. ES. 
.¡=. /',f.h·i~r"t:!!:e c¡;a: C,L'¡(,i' ·> (1 i::·;-!!.::l ?-lj."Z'C :"" il; ~,•:; ..:...-d:- Q'.!C el i:lC:c:­

r.;-.r.!u dl' ]:¡ utilitl;d ~{',:j.:-t] :\1 :n;:.:~:-::.:"\r 1.\ r:-'·i.);;.:.:l ::::,::tr.'l~ pcnn;~:-t:C(" 
t;..:::n.,t:mlc d co::sumo rcr cc.:rita c· ... ·:iv.Jlc :l.! ~ur:: ·:1~0 \'!e :~ u::li~:td sQ-.:-::11 
c-..::t:J(!o :l:nncnt.:-t· el con:-u;uo l(::;d. F•l n:.:~rro ;o;::::!i:-:~ .:!.·i:H,~~.., C.:.c i.1¿0 :.Js 
c:t:o.t;~ 1!..; L\ (lobbdón d¡·ncó~·r.:,• y dd nlr.!-tJ:nO ,-..-r (',1¡':1,1 .k:r-c..:lt::Ht" l'': 
[O¡I~H!~r.ulos ~in !mporl:\ncb. pr;ictic~. 

en Si 1:\ pol,bcitin pcnn:tn~ci::-;:1. cr:1::r;t~ntc, o ~í fL'th:[i;.i¡';:-~1')" r.u:-!'(;-:t r.·.~ 
rli~:.1 t!cl comumo en ·z~nninol r•cr cr.;"il.l, ~U!\'I :.cr!":t r:c;:.::!~r;o .1ue 

~ ll 

-¡: iC."I': .; . U. 
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lltl.,d m~r¡;in~l decreciente .aun si el consumo p~r ca pita permane­
_cicsc const~ntc. Nuestra noción de una función de bicncst:~r 
social no está suficientemente bien definida para hacer esta nf.r. 
mJción; las proposiciones éticas en que deberla apoyarse ta-l 
juicio nunca bün ·recibido una conside:-:tción adecuadn:n Un 
rr.r"onncimjP,>~t('- ~-:- ~~.!~:!!":! !...~:.:~idumbre pro~uchí.d una soiu­
ción provisional más aceptable. Estaríamos más seguros si su­
.,~sié:-an1os una utilidad marginal dccrecionte del consumo per 
c~p!la 

[ 
o:u 

?J(C/P)2 <O] 

poro segumamos escépticos acerca de la utilidad marginal del 
aumento del consumo total debido al aumento· de la població~ 

[~,;;oJ CP: . . ..•• 

l..::ls propiedades usuales de convexidad de la curva de indife- ! -
:-encía requieren que O:Uj?JC" <0; cuanto mayor sea esta des· 1 
i:;-.1aldJd mayor será la convexidad. ·Nuestros supuestos de se-

1 

.. 
gundo orden satisfacen estas co~diciones, excepto en ~1 caso en 
que el co:~surno pcr·capita ·sea consta., te y la población aumente; 
::qul, a menos que O'Ujo?2 <O, los curvas de indiferencia_ serían ¡'­
líneas rectas. Como antes vimos, las cun·as de indiferencm con­
vexas implican que la tasa PST es una función creciente dz la tasa 
de crecimiento del consumo. Si suponemos que O' U ¡apz = O, 
es dcdr que no hay utilidad marginal decreciente del consumo- j 
:o:al si el consumo pcr capita permanece constante, sólo la taso l 
<.k crecimic:~to del consumo per capita influirá sobre la tasa rsr: 
Si permitimos que ?!'U/oP' <O, tanto la tasa de creCimiento del 
consumo total como del per capita serán importantes.<> 

~7 ~ir1 cmh:lr¡.!O, Tinbcr¡;cn (1956) y Ch:tki"J.\':Irly (1%2) suponen b utilicbd . 
;:J;;r¡::n:~l cl~·cr..::ic-ntc del consumo tot:~.l y definen esto. rcl<:ción sin co:Jsi9c­
~;lr d c.1m:::o dcn~of'rar:co. Eck~tcin v";. m;\s n!Jj, e ir.lvlic3 qt:c el :m:nc..,;o_ 
t:d C(Jfl\ll:no ~~~.,¡ tiene unJ. ut¡iióú mar{!::;.:~.] de: cero cu:1ndo el consu.m.:: 
pcr c·npitn r'=rn~:-.nccc co:1s~:m:c ( 1'.1)7, rp. 65-3J). 

.t.'!. T¡¡l csccptici .. mo se justdic;.ri.l t.Jmhi~n en los intentos de formu)Jc:ón 
d.: ie:;.c!rmc. p:lrticul;¡rc!!. con u:ilid:tct n·.:rq;inJ.l ckcrcci·.:ntc. dd consu:-r.o. 
C(...mn C"'.:llr~c r'"~r cj~·r~:rlo·con l.:t hicna\'..::ltur.:mz:l :~.sinl(¡:ica ~e ·n:lm~c)' o c.,r: 
lOl fu:-!ci(,¡; uti!i~.1J-con\u:!1" tk cl:\!):icit!act const.1n:~ d(' Tinhcrrén y Ecks:d::. 

<t? Ec;to cst.i. Ce ;lCUCr::o cm la concluc;ión de_ L:kstcin c!c que !:1~ :nJy~ 
res t::~Js (~·: crcc¡mic:"!tu rlt:l co:1~umo r:cr ca pita dch~..·n implic:"Jr ¡n;'ts :!!::~. 
ta~as tk tksn~~..·nto r~; (lljSi v !'Y!}: Dcmue.tr=t t.1mhil:n QUC c.sl=t rciJcjJ;'I 
~.o dl·~_;:lnS:l nc~c.'.:tr.i:-unc:nc Cn ·e! suruc~!o el. e EcbtC'in d.: que ·()U/CP:::: O 
(t;!ili,!.:..:t w~ucin:d 'del consurr.o tot.:d itu:..l a. ce-ro r.i el ámsumo rcr car:t.: 
r::::n~::.·h.::.: t•)r.~t:'\ntc). rucs sólo r.:q~1icrc que v::urap.:. =O (utilid.1d-rp:tr~­
::.J.I cot:sta•:tc Jcl consumo to!~.t si el co~sumo rcr Cepita rcrm:-Jl_C"CC co:.J· 
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El descuento puro del tiempo 

,..--;----. 

' 

En términos del mapa de ind.ifere!'cia de F:sher, el descuento 
del consumo futuro sólo por su cará:tcr futuro, es decir, el des· 
cuento de la u:iiidad futu:-a cerno tal, si¡;nifica que todos los 
;~:tto~ {~J::ttpto Ics ~~~ i';jc ~~v•.iLoni~i) se encuentran en cun·as 
de indiferencia de v~lor menor; esto implica a su \"CZ que si existe 
un doscucnto puro del t!e:npo " :oco:-s los ni\·clcs d" consuJno y 
los t~sJs de crecimiento, las C'¿n·os ée ;ndifer<:Jcia son m:is p:o­
nunci:ld~s e:¡ tc~os los puntes. Los ecc:-:o:nistas que han inclui­
do el descuento puro del tiern;>o en los modelos formales han 
SUpUestO implícitamente que la medida de este dCSCtiCntO purO 
del tiempo es igual para tcdos los niveles de consumo y las tasas 
de crecirniento,•o es deci:-, que la p~:-:diente de las cun-as de 
indiferencia se hace más pronu:¡ciada en todas partes en el mis. 
mo ¡:rado; Pero la impaciencia de la sodcdad por el consumo 
corriente! puede rcf1cj:-tr el nh·d el~ bicr.c5tar y el ritmo ·del pro. 
grcso: el p:imcro puede resumirse en l:l fundDn utilidJd-consu. 
mo, pero el efecto de la tasa de crecimiento sólo puede reflejarse 
en el descuento puro del tiempo. l\!ás imprtante aún: el descuen· 
to puro del tiempo puede ser una función del tiempo de caleri· 
dario: el go:,ierrio puede rCch.:l:Jr un::1 r::-cferencia pura del tiem· 
po en el futuro ccrc.J.no (dic-:1mos de vc-in:c a ci:-tccenta atios), 

·pero imponer unJ p:cfc:·c.,Cb creciente después de esa fcch~ 
-para reflejar un interés d:orco:ente del electorado actual pe:- el 
bienestar d~ lns generaciones r-~..~turas. 

IV. L\ BSA PST 

Una tasa PST singular es una medida de la tasa marginal de sus­
titución del consumo de la sociedad en el ::tiio t por el consumo 
del nño t + 1; más formalmente, d1, la tasa PST aplicable entre 
los ni10s (y t + 1, puede dcfinir>e a si: d, = nts1 ~ 1 • 1 - l. L1 tas:l 
rsr se· clctc1min~ :tsí por el nin:l de consumo y la t:\541 ·de crcci· 
micr:to (la lo:nliz:~.ción de b ~ocied;1d en el espacio del consu. 
m~), y por ln pcndic;Ite de la cuiTa de inclifcrcnci~ en ese punto 
(que a sp vez ·refleja la fun:ión consumo-uti!idod ·5o;:iol. b tosa 
de crecimiento dcmocr~fico y b t.JS:t de prcfcrcnda p~ru Cd 
ti::npo que se aplica): - · 

tri un~ cconomi:t en que Jos niveles tct41lcs de la irwcrsión pri· 
\·:ula y pública se detcrminnr:tn como cuestión .de polític:t n:tdo­
r};-¡J. In lccalización en el csp:-tc:o del consumo s~ri:1 un punto de 

', 1 

lf!nl:::). A<icm:ts. vcnlos que el crcci~ücn!o Cd co:--.~;,:~10 to::~.l y ;,·r c;;ri:a 
f'lw::dc: innllir sGt•r.: 1.1 tJ"::. r~T. . 

~o Por.cjcrr.rlo, Tir.~cr;.cn y .F.ckc.:-..·:::. T.:'l~:!-i~:-: S\:;--;""~C'~ ~~:e tl Ct.h.-.lC:P 
''> c:a cuestión p-:rrn."}nt:cc con~·.:~r.tc a trJ\"Ó; ,:-.:1 t;~.:;-:-.¡n. · 

t; 

'.! 

' ' 1 

i 
1 
j 
¡ 

.. 1 
¡ 
' ' 
t 
i 
r 
~ 
• 
1-

¡ 
{ 

l. 
----------------------- --- ------- ·--- ____ ,..i·.~- ____ · ____ -----------

------~---------··-----

------------- ·-----------·------------
r 
' 1):¡ 



1 



2:.'0 . .. Pll.t:I'ERE~CIA DEi. TIEMl'O · 

ttnr,cncl:1 entre 1:~ curva de producti,·idaú ele 101 iD\-crsió:l y um 
cut-.·:~ ele imlircrcncb •od:1!. En lo {;ro1fio 2 cs:o ocurrir!:! en ei 
punto X, donde la cuna de indiferencia soci:ü U2 es tangente 
:1 la curva de productivid:!d de la inversión AB: Aquí la tasa PST 
(y la productividad morginal social de la inversión) puede dcrj. 
·::::;::. ¿= l;;. ¡;adiente de !~ linea L1 , la tangente a las dos curvas 
en el punte> X. Pero el ¡;obk:no puede estar imposibilitado, por 
r:uoncs po:iricas y técnicas, para l:acer que las decisiones de in· 
\'ersién privadas se conformen a b tasa de des<:uento PST; .la pro 
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duc:h·idad. mor¡¡inol socio! de la inversión privada puede ser 
ent,nccs mayor que l:¡ tasa ele descuento PST. En tal. caso, el 
~r,!Jkrno pucele aplicar una rasa rsr (en combinoción con ur.~ 
T:'IC<l't!a del costo de oportunidad b:~sado en lo. producth·idod mor· 
r-.inal ~r.ci:il ele b in\'crsión priv:lcb) sólo n sus propi;ts cLcisi~?-
nc~ Uc invcr~i6n.· En la t;~t,fic:l 2 el pu!1to }' rcprc~cnta t:ll sil u::·· ·! 
c:t:n. P~ra Cjt;J. 1o~:lH7.:~ción c:1 d esp.1do del consumo, l_a t;~":l 
J•sr cst:\ i;H.I:c:d:1 por 1:1 p::HI¡c:11l' de 1.:1 línc:t !.;.. b t~~f!Cntc :t 1:1 
curva de ÍIH.l:fcrcnciJ. [!1 c11 el p~~to Y. DJ.do que l~s riccisic:'ncs 
de in\·c:·:;irJn pr;v:~cJa no ~e h.1n :tlinc.Jrlo con l:t preferencia S?" 
ci.:-'1 d::J tiempo, este no e~ u:1 pu:1tn ele tnngcnci:l con }J. curr.:\ ~= 
pro:luctivicbl de la innrsi6:1; les fonelos transferidos de IJ 10· 
vc:sif,n priv:-.d:1 ill !"ector pú~1lico tcnc.!r{l:l. un ·co~to de opor:uni· 
d;.u 'lU~ rdlcjc b pro-uuctivi<.!Jü marginJl socbl ele la in·;cr>ió~ . 

¡ 
• • 

TASA SOC!AL 

. rrh·ad~ indicad:~ por !a r:=od:cr.:c <!: b Jinc;¡ [,_, la t:m:;:Tlte _a la 
tun':l de producti\•i<lad de la im·crsió!l en el punto Y."~ 
. Sí observamos la tOl.Sa rsr en términos del mapa de indifcren­

ci~ ·de Fishcr, veremos que no h~y r.;z~:¡ p~ra que permanezca 
cons:a¡¡ts a· trn~és del tiempo. Los c~mbi~s en la lo;alización 
de b socicd~d en el espacio del coP.>u:::JO, ~: ifUal q:.:e los c:a:n. 
bios de forma de las curvas de i:ldifc:c:-~c!a, n"-!:dcn c~mb:ar la 
t:lS:l rsr. Volvc!-crnos a ocl!pamos de este pu...;to, 

También podremos cntcr.dcr mejor e! signific.odo de una t~sa 
rsr de cero (o aun negativa). En contras!c con los supuestos de 
Dobb'y de Tinbcrgcn <:en el sentido ce que una tas:1 de dcseuco.. 
ro positiva es necesaria para e,·itar que s: imier1a todo el iP.¡:reso 
n.:tcjonJJ. vemos que a mcn:Jcio existe una tasa de desct:cnto de 
cero asociada por lo menos con una t~sa de crecimiento del nh·el 
del consumo comente; para muchos puntos cid eje horizontal del 
mJ.pa de indiferencia de Fisher h::y un punto correspondie-nte 
~itu~do verticalmente por encima, en qu~ 1:J. pcnc.liente de la cur. 
vn el..: indifcr~ncia soci:1l es - ! . Do~~b y Tin~eq;cn no percibie­
ron que lz tasa PST dcpcn.:!c del n:,·ci. del consumo y la :Jsa de 
crcciníicnto. Si un pJ.ís dis::::nuyc su cor.sumo para in\'cr~ir rrd.s, 
.lo tosa PST puede aumentar. Es:o. més que b produc:iYidcd ¡::¡;u-. 

r.;nJl decreciente de lo inversión. es Jo que i1r.p:de acomcjor l~ 
inrcrsión de todo el ingreso ft~c-ion:1l.: 3 _Espt.:r:!;ÍJ.:l10S que :lU:l 
c:1 :lus"cncj¡} de cu.:1lqu!cr dl·~ct::.:nlo ~or !a pn.:crcncia p:...:.r:1 del 
tiempo el crccin1iento del in~:·t.:so pcr cr.;;:·:a indujera una t:!Sa 
r_sr p:JsitiVa, pero no es imposible un dcscuc;-~to rsr Jgu:!! a cero 
o ncg::-~tiro. 

Vn problcmJ. rn2.s grovc se; rcfi:rc a si puede cono::-c-rsc la 1:-~sl 
''-~T por adcl~ntJcl.o, de 1nodo que pud:cr.:l cm¡1kars~ en Jos ~n~.­
li~i~ de b inversión, o sólo surge como producto de las Gecisioncs 
Uc invcrsión_l'iJ La. tasa PST p~rccc .J pri:ncra \'isla dctcm1!!}:tr y 
ser ·cktcrmin.J.da por el progrJ.m:l. c.k i:;\·c-rsió:l del gob;cn)O: 1=1_ 
:~~J. l'ST depende de la 1ocaliz::ción e!~ 1:1 socic:cb.d en el cs¡J~cjo 
del consUmo; s:n embargo, sujct~I ~ la condición de C}lle debe 
rn::o:úr:t.r.s_e en la cun·a de prcH::luct:\·i~Jd de la inversión, );¡ pV: 
~ki6n de b sociedad en el csp:1do dd cunsumo refleja el monto 

~-· Vt"-."l•.c en t. t. S. fdd:;;!o:in ( ~~~>4. ~·:··:~ i:•:·1:c,itc 1~ !>-t'\.·.::ó:-: 1 l t:n o:~~:.-r: 
,1~ e <t.: problema y t:.n mc:,1do p.r~ d c;i!.-L!;u ,!\.·: "rrt·c:,l 50:1~~r;¡ ... ~!,·1 ros­
lo c1t o;:0rtunicbd de lo~ )Qnd:")!: tr:~ns: .. :dt!(''i l!:·:d.: l.J in-.·.:rsiWn pril"oa!.J, 

:.~~.T. Do~•l.J, 19(·~~- rr- 27-:S; J. Tu;~·.:r:·o.::t. ¡:-:,·. ri'. C~~-~5. 
!:. liorvat. al z .. :plic.1r ;-,1 ;~r~·on;C'n!o eJ.: Ti:::·n::~o:n w~rc 1J. nccc."ic~~d de: 

t:r•~ 1:-o:;:-. de <.k~c\~t..nt"o JlQ:,iliv.:-~, afirr.1ó e:;.::.: l:t 1\\" ck r~n;.J:m~c-nto~ ~ccn:-­
ri~nr;.~: im¡,cd:ria IJ, im·cn,i:-:1 L!.'\ :e:.;; dd i:1¡;:·.:.•:~ ~::·.i:¡:;;¡: (JC·.~s. r. 15.~~. 
)·:·~n !-i 1.1 i:I<;.,l t'!"T p:r::.:n~c.::i .. ·:c ip1;ti :t 1: .. ·:-''· c-~tC' s~..::iJ .:ic:·:o s6;~, si b 
r-:-•ldt•ct¡v¡();¡d m:-tq:;.n:;) H>ei:-~! l'.i:.:-:~im:y~..·~c :\.n:ro. 

:. 1.E·1 con:cxtos ,;;_...tin:n~. no:·~ <1'=~·0. r. :n y Jiir(,::!c-if,:: (J~~. r . .3=9) 
~r:~::.·;:c!'l (j~!C el rro¡.io cri:c:·it) l:c :::\·~·:_..,:·:1 es \.:.!1 rro~:.Jrto Cd :l:'l5i:s:s, 
Y Pür lo ta.:oto r.o se ¡:; .. h.:í.:~ cor,o-:~o:r 1.!-..· ;-.:·.:.,.·::~J:-10 . 
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ele l:t inwrsióa y por tanto en últim:J !ns:~nci:J l:1 l:lS:I ÍOST.u p;¡. 
rece cnton~cs que la t.ls:l PSo no p~~clc conoccrs<: de antcmnno. 
Sin duea seria matern:\ticamentc agr:~dable un método iter:~tivo. 
p~ra Ja solución d: la localiución óptima en la cun·a de urnriuc. 
livlúotT de la im·ersión, y por ende para obtener al mism·o- t~m­
~lO el monto de la inversión ¡;ubornamcn:al, la p~oducth·idad mar. 
¡;in:l social de la .inYcrsión privada y la ·taso PH. Sin embargo, tal 
1:~c¡<..do regucnr..a que todos l.os proyectos se consideraran al 
r:1:"-no t:cmpo, que la fo!Tila precisa de la cuna de inversión de 
!.;. ¡;:'oUudi\~ciad se conüCkrE; y así sucesivamente.- La extensión 
del método a más de dos periodos tendría una viabilidad más. 
Cudos~ aún. En todo caso, su elegancia matemática tendría cs.· 
cJso atractivo para el administrador que· necesite un método para 
ln C\":tlu3ció:1 de proyectos indhidunles. ¿Hay alguna fonna en 
que podornos conocer.por adcian:ado la tasa Psr? Afortunadamen. 
te, aunque no es posible U....'1a csti:n~ción precisa ex a11tc de la 
to<' PST, pora fines prácticos no haría daiio el uso de tal estimo· 
ció:~ anticipada. El intcn·alo de los montos totales cie la inver. 
~ión pública entre Jos que el gobierno podría escoger, es decir 
el área del espacio de consumo -viable en lo. político y lo econó-. 
r.c':~. es muy iimitada. Aunque no hemos podido decir noca 
.o:ccco de b sensibilidad de la tasa PST " cambios pequeños de 
]:: ~~..:a!iz~ción en el espacio de! consumo,tc _nuestra inécrtidum-
1.;;·~ ::ccrc:t de lJ forn1a exacta de las cur\'as de indiferencia social 
ji:--.• ~ !icv:1 a la conclusión de que micntr¡¡s se prescriba dentro 
do li:nites estrechos el área de elección en que el gobierno puedo 
~!~t:.~r finalmente a la sociedad, podemos estimar co!1 sccuridad 
1:: t:-:~J PST por adcbntado. Nuestro error al estimar ]a iOc..1lizJ.· 
civn ·final en el csp:~cio del consumo tcndcr;i. a no ser m.:1yor que 
c~.crror ::::.sociado con una estimación de la tasa PSI' tras conocer 
tal localización. 

V. 1..1\ TASA PST A TR,\VtS DEL TIE~!PO 

l..n t:''" rsr pucclc variar a través del tiempo si cambia b locali· 
zor'(,¡¡ de la socicdacl en el espacio del const:mo, o si no pcrrna· 
.-ncxn·con~t~nlcs l<Js fonnas o los posiciones de bs curv~s de 
i:ld:~crcncia.l:.7 L1s dos posibilid~des son probables.- Princ~pi3mos 

~~. T.:~ 1:l•.a 1':.1 <k:r:rrr.in:l el· mon.to de la invcrr.ir'm rnihlíc:~ din:d:~mci;tc; 
b. jn\'n.<.i(,;¡ ¡:dv~(~;: t'' ah:ci:H.I:t por ];¡ trihut:~citm i:-Hpunta p;.u·:'l t'l !in.m: 
C:;¡:;¡!cnto de prnr.r;o;n,;J!> de pslo pú!J:íco ;,pro!'t:~t!o~ mcdi.:mtc dlculos QUe 
c:H¡'ll~:ln !:\ t;:.!>:t t·st. 

r.·~ Por ~uput·\lo, I.J curva pur-clc considrr:'lr:.c corr.o lfnc:~. recta. p:-.:-:l mo-
,;~ :~·nv.~. mny prf)nrrHl', :\ In brr:n rlc clb. . 

t.f ::t,:u 1~:1 u·. ;,!,,¡¡•••li":l )1;, :.u;·!:ritlr.) 1¡11v b t;~-.:1 d:: .JC\OIC'nl•) fl:lfil );1 \'.\· 
J-::;::>'.;'1 dC' Jr1!. f-tOyu •. :O\ f.!c hn·cr.si~:l fÚhJiC.J (no n~CCS.:!ri:tmc:t:c t;n;¡, t:!.~.l 
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. ¡:or d· supuesto ~le q~ el mapa e:~· !:::!:~c7~nc!:t !O:ial prnnanecc 
const.~ntc y examinamcs los cfcc:cs ele! cambio de los nh-eles y 
bs losas de crecimiento del consumo. ·Luego examinaremos los 
ckGto.s &le! c.aml>io de I.z. :~s~· de dcscucn to de pl-efercncia pura 
del tiempo sobre el mapa de indiferencia. · 

los cambios del ni\·c] absoluto del consumo, ~unque su tasa de 
crecimiento pcnn~x::zca const:1ntc, puc::2:n rnodific:lr la tasa 
rsr.'·s Ya hemos visto que las p~opiodad"s que imputarnos a la . 

· ftmción utilidad-consumo soda! implic2n que las cun·as de indi· 
fCr.encia. social tenga;t las propied3dC!: d: con\"ex..idad asociadas 
con la condición de segundo arde::~ O::l';'cC: <O. El efecto de ur.a 
tasn de crecimiento constante del consumo pcr· capita sobre 
1:1 tasa rsr dependerá entonces de b.s pro~:I.!Co.dcs de tercer orden 
de la función, es decir, de que la utiiid~u:! m3.rgin2l social del au. 
mento del consumo disminliya a tasa ccnstante, crcdcnte o de­
creciente. En particular, !a tasa PST puede 2umentar a ti-a.Yés 
del tiempo. J. ·mcdidJ que el ni,·e1 de! conswno :mmenta si la 
utilidnd marginal dC'l consumo disr.1i:~uye a una tasa suficie-nte­
mente creciente, es decir, si O' U ¡cC" >O. 

En t~rminos de UI1 m:1pa de ir:difere:::-ia so.:ial que permanece 
coo~t~:itc a tra\'~S del ·tiempo;]:¡ :-...tta d:: tiempo de, la sodedad 
en el espacio del cor.swno sería un so)o rayo que pasa por el 
origen con una pcndic:ltc Íf"'U3.l a l .n:.is l:1 t:J.sa de crccirn!cnto 
del consumo. L1. tasa rsr pcnnancccria const::mte sólo si la pri· 
mera derivada de cada curva de indiferencia social en su punto 
de intcrs.ccción con el rayo de crc:i!:licnto fuese l::l misma. Esto 
ocu.rrc, por ejemplo, en la función de utilidad n1arginal de el as. 
ticidod cons tnn·re de Ramsey (192c). 

Una tasa .c:1mbiante de crccimicr:to del consu.n10 hnrá que la 
socicdJ.d- se npnrte de unJ. rut:i de tiCI7l?IC de línea recta a través 
del cspocio del consumo. Dados las propiedades de conYexidad 
supuesta~. una mayor tasa de crcc:in1icnto ( ~s decir,_ un despl:lza .. 
m¡ento vcr:ical en el csp<1c_io del consun1o) producirá una tasa 
rsr may~r.C·~. 

r.q) no nccc.sil:l pcr.n:tncccr con,tJnt~: sin cmb;u¡;o, no d .. :sarroll.J. m.is !:. 
ldc-.J. (1939, J"l. 102). M:trshJ!l )' _D(jh:-:.1-D..l\\·crk h:t:l S~l~.:r.do q.:JC JJS rrc.~crcn­
CÍ:I'>. d~ !icmpo de Jos ind:,·iduos \";t:-bn :a trJxés dd tiempo; ,-~:~ose el 
f\.11nc;' de R. Strou: ( 195:.·1~:(-., r;~. H·:·l~O). _ 

:.~· !'t:r !>llpt!nto. C!-ln 'na·t~r ocunir :'\i c:.>nl~":l.l.J. t:l!-.1 ~"!d Cf\'\:in::cntt' (!~...-.. 
rnt'l'L':fico. En nB~.:stro Jr..:\:1~is. e~:., t:npliL·:q·f:. un c.""\:l~hio ~:1 el tt.lP.l C:e 
tndifcn:nci;,. soci:ll: C"n n~:-~::.ceta-lri:~.. C:1 C"~tc ¡:.Jnto o!·.-ic.!J::~as c::.ta p,:::-i~iJi. 
d.1d :su;-¡oni~·rH!o q::c J;¡ t:l<.:J ele cr~·c:rnier.<o <:!L·::1or,r.1~ico rc:-:-r::mcx cc:-.!.:l.n· 
fe Y o menor f111t: l;, 1.1:'-:1 <k cn:ciminnct eh·: C'(í.~:.tn;o tn::1\. 

r:• L:1 únk.1 L-,,¡,,.:-[.~n l"'-unul.l 3-l :."-·~·,:,:.:_.'.1 < ll .::'1 n::·.thl..l ,.~~~1.:!1-':~:c f.lto.\ 
tcntr.uro.t;,r c;:o. · 
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TASA t>EJt."TE.R~S DEI. MERCADO 

1 O. LA TASA SOCIAL DE l'REFEREI-:CIA DEL 
- TIEMPO EN RELACIÓ~ CON LA TASA 

· DE INTERÉS D:r:t .MERCADO 1 

A. K. S m 

At.(,tJ~.\S ~e las dis~si.oncs recientes sobre la relación entre la 
t~sa ~e descuento pnn1da y J::¡ soci;,l se han referido a un caso 
c:p:~1al de un problema muy general, ya que es una cxten,ión 
del JU~go de dos personas. ~on suma distinta de cero conocido 
como _ el d1lcma de los pns10ncros".: En la primera sección de 
c~tc cnsJyo se estudiará el carácter genCr:ll de este problema 
)' !e demostrará también que hay otro pcoblema cercano a ést~ 
C~[l el .':,':'"1 se confunde en o~asio:oes, pero que tiene una estruc. 
:~"~~~,.loc 1 ca muy d·Istmta. e Impllca: distintas consecuencias tk 
~~~:·:ten. En las tr~s sc:cwnes restantes se c~~!'!Iinará la ¿)plicJ:· 
c ... " de este marco gen,Tal a la cuestión del ahorro óptimo)' la 
tc;a de de~cuento social, _sobre todo a la luz de algunas contro­
\'(.;:sins rcc¡cntes.a 

l. LA PAR/úXJJA DEL AISLAMIENTO Y EL PRODLE~Ih DE LA SE~URIDAD 

Cor.side1·emos una comunidad de N individuos, cada uno de los 
cuales dcb~ hacer una y sólo una de dos posibilida-des A y Jl. La 
~c.:nuncrac1ó':' d~ _cada individuo es una función de l~s acciones­
=~ todos los 1~d1':'1~uos. Sea que el ordenamiento de las prefercn· 
c•'S de coda 1~dn•1duo satisfaga las dos condiciones siguientes: 
1 !_dado e.l c?r;Junto de accio~cs ~e Jos demás (cualesquiera que 
'e"n l. ci.Jndlvlduo estará meJOr s1 hace A que si hace B, )' 2) si 
~o puede es~ogcr entre l1ocer todos A y hacer todos B, cada in· 
dn·Hluo prcf1crc lo sq;undo.• 

1 11.. K. Se-n, ''lsof;1ti~,;n, ;1~ c;ur~r~cc :\nd thc ~~Ci;"~T r~tc of discount'", 
~:_tnrtcr-1;-o l?uru:.ll oJ Eco11omics, vol. 81, 1%7, pp. 112-12~. E..c;ta es un 3 vcr-
5Jn:a rcv:~:'ll..ól dd En~:~yo de Trnh;1jn núm. ~S dd Co:-nit6 tic Economctr'fl 
Y L~:'l:"".~J~f.J. M:~.tcm~tiC.J. de b Uni\'crsid:l!..l de Ca.Jifomi:l en BcrkcJcv mJ\'0 
ó .. H.JS. . · "' '· 

2 ~::.bhor.;t.o ·pcr A._ W. Tud'~r;_ vb~c _R. D. Lu~c y Jl. R::li!fa, 1953, ,ce. 
5.4 ~ ,5.5. \ é;:•.c t:unh1~(n .M. Shuh1k, t9r...t, cnrs. 20 ,. 23. · 

ro: :\:. J; .. U,.Ju:n!ll_. 1'i52: A. K. Sen, J9?1; S. A. r-.·t.;,rJ:Iin, l~f.J; c. Tuliort, 
l~wt, r.o .. c_;. C .• L1nd. 1/}(~; D. t!~hcr, J(,&;; M. S. Fdl;'>ldn, 11)64; A. C. Jbr· 
b:.t.=cr, Jo/.,.,, y .J;. S. 1'1lclp-:. 19.':5, cw. 4. · 

4 
Si th:r.r,::~mos pe;- i(.~) .el im!i\'iduo i C";~lt' ~:r'olC b C5lr;\tccia r. Cu:m!!' 
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D.1dos estos dos aspt:l:los del patrón <le prclcrcncias, cienes re> 
,-~!rados ~e si¡;ucn óe irur.cciato. I:n p:~n!:ular los ms si¡;ulcntcs. 

·r) Resultado inferior en ,;; sc,;tiéo éc Parcro: En ausencia de 
colusión. ada Individuo preferirá hacer .4.. porque cualqu!cr.l que 
~ la elección ó; lo.¡ d~:nás c~da :::d:,·iduo estará en n:cjo! 
~itu~ción haciendo A. Sin embargo, el re,u!tado de A pam todos 
~cr.\ considerado por coda uno como estrictamente peor que b 
~ltcrr.~tiva de B para todos. Pcc lo t~:Jto, el resultado es inf~rior 
~n el sentido de Fareto y será rcóaz~do por todos en un re. 
fcr~ndum.• - · 

2) Don1inaeión estricta de la estrategia individual: El rcsulta­
·do :~tomístico es completamente inder,cndicnte de las cxpectati­
.""' de los individuos ocerc:~ de 13 acción de los dem:\s. Cu:!les­
qoicra que sean las· cxpedath·as Ce cadn persona en cunnto a bs . 
nccioncs de los demás, C3d:t.un~ pr:::fic:-c hacer A, es decir la ·es-­
trntcgia de hacer A domina estrictamcr.te a la alterr.~ti\·a. As{ 
qu~ no debemos formular supuestos sebre el comport~micnto del 
lndh·illuo cua:1do afrontJ. b ir.ccrtid:Jr:lbre y el conf1icto, que 
eon,tituyen el tema de gran p~rtc de la trona de los juegos. 

3¡ Necesidad de la imposició!l: Aun si se adoptara por resolu­
ci~n iJ. poHticn· de que todos l:icicron B. no se lofr~rio. su eje· 
nrriún (si c;l.da··quicn nctú:l p0r !''J cu.::lt:1) sino por impo5lción 
obli¡;.•toria. Todos trntarian de q::e los demás hicieran B !nien­
·tras dios mismos hadan A, de modo qae aun si se celebrara un 
contrato a todos les com·endria \·iobrlo. 

Se puede verificar fácilmente que en el caso en-que sólo h'Y 
c.)o~ individuos, io nntcrior corfcspundc cxo.ctamente a1 juego del 
dilema de los prisiÓneros. En realidad, con N = 2, Jos condicio. 
nc' (!)y (2) sobre el pot1·ón de prcf•-rcncias dan un ordena. 
miento estricto completo de los ir.di,·iauos en todo el campo de 
los rcsultodós posibles, consistente en cu.:ltro opcio:1cs.e Sin 
rmborgo, continuaremos con In \'crsión de N. personas y la lia· 
rn:trcmos la "paradoja ~el aislamiento",-; 

¡t f'!ul'dc ser A o D. v ~¡ <1=' dcnot:\ l:l rcrr'.\1!1cr~~:ió:l del indi,·iduo i en 1~r­
mlnos de sus propiaS unidadc"s de bk:-.c~tJr, tc:1dremos 

•'ll( .t'l, 2(x-'); ... , i( A), ... ; N(X") 1 > 4· 1! t(l: ).1, ,,: ), .... i( D ) •...• .\'(.<"' ll ti) 

1' 
qil1fll);2(D), .... i(D), ... , N(IJ)] > ¡¡;1:l(A), 2!A), .... i(,l), ,,., .\'(.1)). (2) 

t. SC" rucllc sostener c:uc ].3 ,::rl'rc·ncil cllr.: el r:.z:-:to rlc c.-;!:i~:~:-io r.o 
e•• -¡~.:r:llinJ ... 1:1 ~olución rlc colu~ión en. '-'~te jue¡;v co:"r"C~O'(.n~o.h.· prT.:is:¡. 
tw:n¡c 3 l<1 distinción Que e~t~hh:cc ROlt~sc:~·.t c~trc "l:l '·o:unt.'lj ~e to.!:->s•• 
Y b "\'ollln~:'ld r.cncral". \\~a:o;c :\1:!.:-.:lin. Of'. ('it .• r. 1N. O()t:\ 2. \',1.1:-c: 
l:un!'i~·n. \\'. G. Rl!:1cim<ln \' A. K. !=:m. 19r'S; ~· R. R. L:nlU~I:-tr$0:1, 11).57·l~.:S. 

"A. ·K. ·sen, 1%2, 6lr~ndicc ;¡} c~p. S. Tenemos en este: c.,so: 

~•¡;(A). i(D)l > lf'[i(l)), i(D)l > r.•<i[,\), i(A}l > ~ 1 [i(l;l,i(.4)l. 
, ~e~: 1961, H·.:. n. 
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PREFERE!-:ClA DEL '!lEMPO 

El probl= ~el ahorro es ¡ó!o una ll:?licadón es;>ecial ce ~sto. 
. Supor:~mos que [J corrcs?ondc aJa. ¡)olil:c:l d:! ~~Ol"'r:lr una tm;.· 

d;Jd m:ís en bien d:l futuro de la coro~idad, y .r1 co::-cspo:.:Gc 
a r.o hnccr1o. Dadi:!s Jas acciones de todos los rlc:r.ás: c2.:Sa jni,j. 
·::::~.: ~:.~.: ~.u uH.:jor situacion si no hace por sí mismo l:l un:dad ¡· 
adic!onal de a!Jo:-ro. En consecuencia no lo hará, pero todos 
habrían preferido una unidad m:ís de ahorro 'por cada uno quo ¡ 
por nadie. Esta es la esencia del problema discutido por Marglio · !'.· 
y yo.• . . . 

. Co:1sideremos ahora un patrón de preferencias distinto. Sea ¡ 
que los individuos continúen manténiendo (2), pero modifique­
mos ( 1 ). En· el caso especial en que todos los demás barran B, 
el indhiduo prefiere a:Oora hacer también B. Con la excepción de ¡· 
c•te caso especial, el individuo sigue prefiriendo hacer A que B, 
independientemente de Jo que hagan los demás, dada su acción.• 

Este es un pariente cercano de la paradoja del aislamiento, 1 
pzro difiere de ella en algunos de sus resultados principales. El l 
resultado Z), de la dominación estricta, ya no se da. Ahora deben 
considerarse las expectativas referentes al comportamiento de f 
ctros individuos. Si se espora que todos Jos demás bagan B, j 
<·iltonccs el individuo en cuestión t~Hnbién preferirá B; de otro J. 

mo:lo hará A. También debe modificarse el resultado 1 }. Si todos 
tic"ncn tina fe imp1icita en que todos les dcm{ts h:l~:ln lo "co- ¡ 
:·:·c(to". o se¡¡ D. ks cCn\·icnc n todos hJccr también lo· correcto. 
Entonces el rcst:ltado no será nccesariJ.mcntc inferior en el sen· J 
:¡do de P:trcto.1 n En cambio, si cada individuo cree que ]os de- ¡ 
r.>:Is ·lo van a ·traicionar, es decir, que no harán B, también él po-
,;r:í hacer A en lt1gar de B, y el rest1ltado será inferior en el sen· j 
tit!o de Parcto. 

El resultado 3) ya no se do. Si coda incbiduo está completa· .j 
mente <e¡;-"ro de que los demás harén B, no hay· necesidad de ¡· 
imposición obligatoria. Af revés de Jo que ocurre en el caso 
de la paradoja ·del aislamiento, no le com·iene al individuo \'io!ar 1 
el contrato que obliga a todos a hacer B. En este caso la seguri· j 

" \\:,,~e l'n Phclps ( !?I'S) u:-. comen ih:str:1th·o de este prohlc:n:t. en cl 
c··=•:c,:u ,lt· otro~ ~~uc implit::tn c.:l crc •. :iiT'itmo )" e! ::.!lo:-ro pUblico. 

:· fn1 :1::t!mc~lr, in:r;onc1Tl'J5 l~ ( J) l.l r!.'~!r:cci(J:l dl: que 

r-.:o [xt = ~ = Xl = ... =X"= BJ. 

•:•!Hill. 2(l1) ••.. , i(D) ..... !.'(D)) > t1.•!H/l). 2(8), ... , i(ll), 

•.• ,.\"(D)]. 

(!') 

(l.!) 
10 !":i11 ,·n~h;,¡¡:o, ,,dnt:rl:t~.f' <'I~IC no lt:w ¡,:ar~nrf::l, el~ que csfo no SC'O\ ücf:· 

,_¡_zh·:t•lt:"lth" inr,·rinr rn f"J <0:\,'lllir,•l •:C f'.t~'\·lo, rnr (t).'ll.l) y (2). obl<·nC'nlOJ 
~,,., nr,T,·~t:••t:it·tll•l "''''"'1': . .-rn f':ll,t r ;111.1 ir·,,J,\·i&J.m, al f¡.' > 2. 

1 
i 
! 
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. rl."':d eS !-Ufldentc y b j;np:s~CÍÓ~ i:lt~c:csn=-:::, Y lo llatn~rt:OS eJ 
............. :..,!,.......,~ el .... :.., ''""'"'"',..:¿; .. e:.·' • 
l" '-'··''""·''"'" o...;. ... ,u .... !, ...... - • . 

E.:;:os des p~·cl.Jkm::.s st: !:::1 .:cor-..:~diclo -:: menudo. U argu .. 
tn,. .. t ... ción cJ~ R!ar~:~n y 'o. f:"¡i::';. cr¡ c:..!:'-.n!O al c::a.rácter no óptimo. 
¿ci';l·.o:To" del r.1Cr6do se b0sa en el supuesto de \:na· situa. 
ció:; del tipo de la paradoja del ais)~mic:no. Sin embur¡;o, este 
problema ha sido ide~tif:codo ccn e; anólids de '.'~ckrey (!962) 
de "la intcrdependenc1a de las trans.erenc¡:;s de dJ\ crsos c!onan­
tcs", donde "un indi\iduo podría estar dispuesto a ha:_er un 
rcg~lO a uno de sns semejantes si ~sup:cra que otros. ~;;~ h:.!~ 
ciondo lo mismo, aunque no lo ha na -en caso contrano . Pero 
este es·un caso del problema de la seguiidad.12 En nuestro caso 
un i;Jdividuo no haró el ahorro mmq<Le "supiera que otros lo 
est:ln haciendo", y esto asegura el cadcter no· óptuno del re. 
su liado del mercado, Jo· que no ocurre en el caso de V1ckrcy. 

L.: diferencia .es simplc_cuandó sc.·contcmpla en el c.ontcxt:J 
de b teoría de Jos juegos. En el problema de la scgundJd de 

·que se ocupa Vickrcy,u si tcdos hacen Jo "correcto", es dcc1r . 
n, se Jo~a un "punto de cqu:librio",14 mientras· que. en el ca.so 
dr ~f;lrflin y el mío no ocu:re así. EJ_cxamen _q_ue hace Baun;ol del 
problema del ahorro ópl!mo encnp tamb•cn en ~1 prcvlema 
de-la seguridad, m:\s bien que en el d_e la. p~ra~OJa del a¡sl~­
m:cnto, y dcsc;:tnS:l c:1 una intcrciepc:1c:cnc1:t. dcb1clJ. a 1a Jr:cli­
\'isibilidad de Jos proyectos públicos. ~~ efecto de ;;:at~r d~ 
nhorrar uno solo en ar:~.s de 1.:\ f"encración futura. es tnSlp1-lf~· 
cante", de modo que el indhiduo no Jo h~rá aunque sea ,,. 
trui!da, "excepto si tiene razones para scnt1rse sr;g-uro de c:,ue 

· los dcm:\s ~ctuar:ln también en forr:1o adecuad~ p~ra 1:! P~()o 
modón del bienestar futuro de b comu11i,~:td".l~ En c¡:,ir.:.blo, 
en el caso de ·la paradoja- del coslam'cnto el indi\'iduo no aho­
rr:'l.r.i ni siquiera cu.:-tndo exista la St"',;urid:~.d.16 

u" Tullock 1964. p. 331; si.n s:.1brJy:~!o ~n ~1 ~r:[;i::;,}· • 
t~ El pntrón de prcft"rcncl?$ ccrrcspo;1~.: :1 (1) s~IJ ... O 01 (1 ).~ (1.1) ..•.. 
1l Vid rey ..:x:~mina t:lmt"~ll(n. CJs~s mas c•J:r:¡•!_t:;o~. lntroi!u~c la J:C:Ibh· 

d.1d eJe que un indi\"ic!uo c¡uc do:l:t \::l:l ~~!r:l:t 11ll!U7.~-.1 :'1 olros :1. l1:-: .... cr J.:> 
m~\mo. Esto rcstrinbt:.: 1:'1 cotHL:-ili!: { 1) r:-:~s :~ún q~~· C:l d ~rc!-!...:m:1 de 
l:l ~.·-uric.l.:ld, y:~. que l.:l yr.;~cr:·H;:i:t intU\"i::::.:ll ¿e A frente_~ b r.o .es !:5!() 
in:.ri:t·;¡!•!e cu:tndo :o:!os los '!::n.~., h:~pn D. si:10 l:~:i:!"-:..!a cu:~.:"do, f'C'r 
ri(-n,¡,:n, cierta f:·:~cci0n :~•k ... ·t•:~J;-:.!•;c:11f' r::·:-:n~·= ~d '::\lf-'. ~vt:tl l!:o.s:~ ~· 

lt \\:.Jsc Lt:cc y R.:\iff.:t; _J'.i3S. !.te. 7.$. ·f:.'. J.:l.~lic.¡~ cl:J ... ¡.::o de. :tli';:"!!· 
fir:~<ln -;,• b exi~tcnci:t c.:c Jo'\ pu:1t<>~ ¿~,.. t0,t::.:bno ~e c-ncut·:HrJ. en 1. f. 
:\:~• h. J9.SJ. 

1:. n.,l::noJ. t~/52. r. 92. . 
1r: ''Eq:1 ro.~ihilicl;~d (!C h p;-:r.11.b~:1 :1-~:ir.:::::c C:O::!"t:: ~:l·::~~:-C c;,:1C, ,_, ... 

\":"llnr:·:i,'r:l n·l:!li\:l d.-1 conc.ufl1•1 ck PtttH c.r.""\ 1.11 flll.:' :•rdcnn.1 fll:(" t",IC'1. 
~:tc:-ihc.1 ran cic:r!o CC'I~"':::-no en .::.r:t!li 1.k bs s;::-.c:-:'!;ricn::~ h:l:1:-.~s: " el 
s.1c:-Hirio Ce 01lr.o t!c él m.i~mo podrb. :\ o~:\:l <!\· b int.!i\"i~:i..•i:i-.!;1..! \:: 
h 1krir.i~\-, po!r:ic:l. !C:r .el r.~<"f!i~ c:c lf'l:":r.:'lr lo :~.~.:\·~·in~ t-.,(!~ tl rur.to 
~~ r••mrrn~.:.r ttHl r:·r;c\ 1.-:~ ¡•.'n~:.!:~,: ("~·. _rp-:- lt~,l•tl'~J ¡n,·,,m.l•t c•'':'l ,,, 
rr•\'i1•• IJ.ctl"l de •:H·¡¡f,.:lv'" (S¡;n, 1.'.'1. ¡';' . .::',I....¡~·)J, "(~:!'J!f ¡!,,pu~·~:•t • 

. ·¡.,..~.· •. 

., -·· _:.·..:. . -=es .... - . ---
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210 PR.EFERENC!?. DEL TIEMPO e 
%1. EL AHOliRO ÓPTWO . 

Co!lsidc~cmos ahora el ordcnamicn:o siguiente del individuo ;, 
· CJUICn as1~a un peso de uno a su consumo de hoy (vn ~~pt!t'!!~ 
de nonn~llz:lCÍÓn, nada más), de ~ por unidad al consumo de­
ws contemporáneos,' y por unidad ni consumo de sÜs propios 
hcrcc'.cros en el futuro, y a por unidad al consumo de otros 
m;cmbros de la generación futura." Sólo consideramos. una 

. elección marginal para cad~ in:lh·iduo, a saber, si aumentará el 
aberro en· una unidad (B), o no lo hará (A). Además se supone 
qt:c el consumo futuro ocurre de una sola vez, aunque este su­
¡n:csto puede relajarse con facilidod sin perdcr.nada esencial. u 
tosa margino! de rendimiento de una unidad de ahorro (es decir 
una unidad menos de consumo} ahora es un aumento del con: 
sumo en d futuro igual a k wJ;ctades, donde k> l. El individuo 
c'pcra que una proporción ). ele los frutos de su ahorro llc~uc 
a su~ he"cdcros, y el resto (1- ).) a otros miembros de la gc

0

nc. 
r.J:cwn futurJ., cu<tndo O~ A~ l; más adelante ex.1minnrcmos el 
supuesto adecu~do acerca del volar. de ) .. El individuo cree que 
dadas las acciones de otras personas ahora, la ganancia neta G(i} 
d~ una unidad más de ahorro personal es la siguieiJte 

G(i) =·().y+ (1- ).)a] k- l. ( 4} 

·Si G( i) > O, el indhiduo i ahorrará la unidad adicional, es de-
' cir, hará B. Sin emb3"go, cuando partimos del monto del ahorro 

con refercnda al cual cada in'dividuo ha tomado ya una decisión 
( b~sado ~n _su cálculo atomístico) y luego consideramos que la 
\lnJd~d awcmnal es apenas mayor, es cloro que G no ptiedc ser 
pos1ta·a porque en caso contrario no habrian estado los indi\·j. 
duos en equilibrio atomístico. Si formulamos los supuestos usua­
les acerca de ]~s funciones de buen comportamiento y continu:t­
mcnte difcrenciablcs, encontraremos que en el equilibrio atomís· 
tico G = O para cada individuo, lo que cquh·a!c a· 

[).y + ( 1 -).)a] k = l. - (5) 

.Comi<lcremos ahora la posibilidod <k un contrato social con el 
que todos (N en co:~junto) ahorren una pcquc•ia unidad m~<. 
~le n~o~!o que en la C\'alu:~dón'·dc cualquier individuo J:\ pén.Jid:a 
mmod.ota es 1 +(N- 1 )~ nsirnanclo los pesos adecuados al con· 

;lC-'i't:Jrlo [el )i!>tC'm:t no Cijo1 t.n~nhiCn. si c~c es el rn·c~·io c¡uc debe rl­
r.~r pn:· ~u ac1hc~i/an, .nunr¡uc mi pri:ncr:~ c!ccdún c.-. fll't: lodo~ tJs:dM 
~.·.: r:.<ff'1 por el !i:!.tCIII:l na fijo y· \0 ~dquicr;¡. b fucn."\ ro!ici;,.c;a'' (fJJI" 
;:!i:-~, 1%.~. p. JOO). ~ -

:r E.stcs \":"!.!ore~ p:1cdcn intcrjlr~tólnc como b~ u:ilidólc!C:!; n1afii:-::~~tf 
:.r.!i:-::tbic~ en l:\ lun;it:n <k u1ilitbd c!ct inrJidd::l) i. )' rmcdt-:1 tr.:n:'lf\1 
(f,,/11' crm:.l.lli!C fl:ll.l \atulolr..oS J'll'fjlll'loO.\;.'\.;;t•,t: ,,~;lTJ;Iin, J'J6l, f'· 101. 

1 
1 

1 

1 

' 1 
1 

l 
1 
1 

1 
1 

' j 
N 

-~, 

Vl 

sumo propio ~· el de nuestros· cont~:-:l:;lod.ncos. E>:o tlebe com. 
Jl~t';lrsc con !:1 ¡;~na::o:ia en el futuro. L.-. :;:¡nancia total en térmi-

. nos físicos es N k p:~r<l b t;..::ner~::!C::l !u:ura en conjunto, y sea 
'' l:' ~!'0~0r.r!óL! d·~- esa :::m:r;::::. :.::::::-.. :::;.d:.. por nuestros herede. 
ros; mfls cidc~antc cx:IT!:r;a:cmcs los supuestos adecuados para 
/1. Sin embar¡;o, la pnoncia· nc:~ G( .<) deiv~da del co:úrato so­
cial, en la \'isión de cJ,:b ind:Y:Uuo, tcnti:á la fonna genc;al 

G(s) = Nklzy + l\'k(l- h)a -1- (N -1 )~. (6) 

Ahora podemos ex~m:nar l:is cor:d.iciones que deben satisf:J.. 
ccrsc para que se produzca 1:. p:1rz.~oja del aislamiento. Addér .. 
t;~se que (5) indica !~ forma débii de la relación d~ prefere:::ia 
(! ). Dado que estamos partkndo C. o un equilibrio de merco do 
3lomístico, los indh:iduos aislados de los dcm:is no dcsc:m ahc-­
rr:~r más que ahor-a. En tCr.nir.os cs!rictos scrfln indiferente-s 
c~trc A y B, d:úio qi.Ie b ~~r.~nci:1 :-,eta derixada del c:unbio '-=5 
c:..:~ct:~.mcntc cero, pero podc~1os s~:¡-:oner que prefil..'!rcn no :th.::>­
rr.:tr cunndo no hay {;.:mi1Ilcia r:.cta. P.:-,ra que se produzca la con­
tkión (2} necesitomos tener G(s} >O, es decir, todos prdier~n 
/1 (ahorrar) de cada uno ·mis bien que A ·(no ahorrar} de cod~ 

.1::10. 

N/.:[lzy + (1- i!}a] > 1 +(S-!)~. (7) 

Ct"ndo (7) es compatible con (5} tcnomos la paradoja del aisla. 
rticnto, y los individuos est3n dispu:-stos_a. unirse en el contrato 
d: ahorro. pero no a hacerlo en fo:-ma individual. Para obtener 
r<te resultado, !llarglin y yo formulamos el supuesto· de que Jos 
i;1~ii\'iduos no discri:11in:1n c::trc sus propios herederos y el resto 
d~ l<t generación futur.J, -es ckdr, q~1~ y = a. lo que muchos h:;h 
<<>nsidcrado inaceptable. Como puc<'.e verificarse fácilmente, la 
n~¡sm:-t fó1mul¡¡ se da si i. = lz = O. r:-. do.:cir. si Jos fn1tos de mi 
ohorro (tanto el individtw!ista como el d~l contrato social) ·van 
n lns mnnos de la gcncr.1ción futur:~ en ~cn~ral y no ~ mis pro­
p:ns hCrcdcros. Con,·cnc;o l'n c¡uc nin~uno de los dos C5 un buen 
!=:1pucsto, y m_ás adelante dc~o5t:·:~-n! que. nin,Stmo de ellos es 
nrccs:\rio .. Pero :~ntc~ vcrific:~rc:11os b COi1!'ccucncia de C'stc so­
puesto, por molo que sea. Tcncmt•s por (5) 

1 
k=-· 

n 

)' t> condición (7) se reducen 

(7.1) 

' ., 
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I'REI'ERC.NCft. I>l:L TIJ:MrO 

~ur?c~:o, .V> l. Es muy. r:lZOr.nblc el supuesto de que ~-< 1, es -
c.ILLtr que ,-~loro mi consumo m:'ls que el de mis contcmpo:-[mcos. 

En una not~ muy rnzonada sobre este problema, al comcn:ar 
el cns:1yo de Mnrglin, Lind ha suserido un coroiunto >11'"'"';,-n 
de !t!p~cstos. Er. efecto, supone que el L'1dividuo puede tr:lsml­
t!r (si Jo c¡uiere) todos Jos frutos de su ahorro a sus propios he re:. 
<!eros sin que les toque nada a los demás miembros de la ¡;ene-. 
r.::.:ión futura. Entonces: 

-¡,=l. 
1 

lz=­
N 

de modo que (7) se reduce a 

y 
1 

k=-; 
y 

(7.2) 

,1 
1 

1 
j 

1 
l 
1 

K o !:od~!TIQ~ estar seguros de que (7.2) se mantenga como (7.1 ), 
Si 1/y > Bfa, Jos individuos estarán dispuestos á celebrar el con· 
;;·o:o; y si 1/y < B/a, Jos individuos no estarán dispuestos a ha· 
c~r:o. En re~Jidad, si se· diese la última condición podría dc:nos­
tr:lrse con facilidad que estarían di~pucstos a unirse a un con· 
t:·3:o para reducir e1 ahorro; esto encaja también en·]a parndoj., 
GCl nislamicnto, sólo que ahora en sentido contr4trio, donde B 
J:n~t.:~ b reducción en una unidad del ahorro de cado individuo, 1 
y A. queda como antes. Entre estos v;dorcs se encuentra el ca.so 
en c¡ue !J asignación atomística es del todo correcta, y puet!' . ·¡ 

! 
•;.:r"e que el caso de 1/y =~/a ~s aquel en que mi valoración re· 
la:iva del consumo de sus herederos (a) y de su consumo (p) 
ct~:-rcspondc exactamente a su evalu.ación rCiatlva del consumo 
ti~ sus herederos (y) frente a su propia expresión(!)._ Lind cree 
qu~ cstc- es· un supuesto "razonablc'~.lS-

El problema con el supuesto de Lind de un equilibrio de·los 
CJnr . .:ioncs es que no toma suficientemente en cucntn el c.:uJctcr · 
i1~ :·~~·m:1J tkl CGOÍsmo. Es posible que mi cgofsn10 no se extienda 
·tf·1!r; :\ mi~ herederos frente :1 Jo:; Sll\'OS como se :~plic.,_ :~ mf Cf! ' •' . ,r, r::-r:--.ün;ll :rrnlc :l ll~tcd. E.o;!o !'Cr.í m:i..:; prob41blc cuJ.nto J~1:t· 

yc.;.:· !::l':t la disl:mcb c:uc considcr~mos en el ti~.·rnpo. De mo-do que 
tt/0 >y no pJrCcc Ser ti;} SUfHICStG p.:!.r!icttlilrmcntc malo. s:n 

. t~mh:tr~o. c:1 :-tr:ts del n:·;;umcnto, conccd~unvs este equilibrio de 
hoc; c:1wcioncs y !':upnnr:-tmo.s q~1c y es cx:lct~mcntc iguat. ~ n/p. 
ni ~:=··~ ;1i :ncnr,s. E:·d.o..lc t;·;~1hi...:n 1:1 ctn·sti<jn el.~ '· = l. el t'•nléc 
C.l~o c:-:::mi:1Jc.ln por Lind. Si ~upü:lcmo.c; que· C:\Ístc unJ. brecha 

, Ur,(!, J?(~. ~·l'l'· 3-ll.JU, .3H. AJ comrnt:ar r,j C'M:tvo del Ecnuo:1:ic 
Jrmr::nl n.:b:1w> :\ este fl·m:t. ct !io:"ld'> Sir D::nnio; RcJ:lCrt~.n:-1 forrnu!.-) J;, 

. za:: n•~ su:; ... rcnd.:t en una c.o:-t;unic~•ciúa rn:oo=-::al (<1 t!t: .lbr:l c.~ 1~·6~). 
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' . . • d . ' ' ' . 1 1 .- • é c:"':rc I~ pro.:.u::ta1~z. rn:~.rpn¡:_1 cet cnp::a y a !as~ .:.:~ 1ntcr s, 
1. tkhc ser meno: qüc l,ll• Pero :1un si no cxistic~c ta.: '.::fecha, en 
C;'"JJ sociedad con tributa:i6:1 volvcria n ocurrir e.s::. Aun si 
... _. ........ :H""-n ...... s, e."1 u..-::o. · mu::Co co:npctiüvo Ce cD.s;;.c.:3.o, ~...-:~ a nadie 
se' impide el disfrut~ del ·~rendimiento" pi en o de ::;:..:. ;:rop:a in. 
,·crsión rr.cdiante impuesi.os, esto no elimir"?-a les im?·.:.~.s:.os, corno 
Jos derechos sobre la riqueza, que se apEcZ!n a las t:-:..:-.~:erencias 
n~ compensndJs. Y tnmbién aquí sería i. < l._ Es~0 ~o qt!ier~ 
decir que el supuesto de 1\!arglin y el mío de a=;·. e bien que 
). =O, sea un buen supuesto·, pero tampoco ló es el oéro -::1so espc­
ciol de ). = 1, con el equilibrio exacto de las emocio::~s. Es na­
tu rol que nos p:cguntemos qué ocurrirá cuando./. as:.:.:...-:1a·un Ya­
lar c:1trc estos extremos, es decir, cu~ndo se sele.:C::o:1e en el 
in!CI"\'OJO abiertO )0, J[. J..:¡ respuesta es que J::< condidó:: necesaria 
pora la paradoja del aislamiento sigue siendo c.i:eutG'-':cll/c ig-~al 
cori ), = O. El caso de Lind ). = 1 es el único \'alar exce;:cional; el 
resto del inten·olo produce la misma condición, corno mostrare. 
mns m:is adelante. . 

Supongomos primero que en el caso del contr~to ~ocia! par:a, 
:horr:-tr m":is, n1i heredero obtiene sólo ur.:.1 pJrte ). c!e mi propio 
chorro, y nada del ahorro de otros indi,iduos. En t:t: caso 

). 
11=·-. 

N 
(S.!) 

I:ntonces la condición requerida (7) se reduce a 

[i.y + (N - i. ln]k > 1 + (N - 1 )~. 

I:n \1sta de (5) y del equilib:io de las emociones postulado por 
Lind (y= a/~); esto equivale a 

~ < 1 (7.1) 

Precisamente ln misma condición que en el c:-tso ele n =y o di!! 

1 '' o - . 
.. A.h;ra 'bien, p~rccc incorrecto e~ t..:- sur;.tcsto-~1~ qu~..~ mi hcr\.· .. "irro 
oh!cmid. sólo una p:tr!c '· de los frutos. d~..· m: ;:ha;-ro. c_n d c~n­
tr:Jto social, micntrJs que lo:- hcn.:Ccro~ de oi.res .:.nc!:n~uos o~ 
l:"":1dr~n totlo el fruto de su :'!:~orro 1r:~~s un:: p:1:-tc 1 - 1. Ccl re .. 
~\11l;H.lo de mi ahorro. Scf"Ur::tmc:~tc.: mis herederos obtcndri:m 

1" En rr.tll rnrtc ,k T:o.. hi:,tio:::·:~f::\ :-•\~,n::: 'k.: . ...,:·ro::.:> t":C"~ • ..Jc~:cc c:t C\.-.. 
t::ún c1 ~:t¡n:t"::!o tk Q!:c IJ t;o ... :t C .. • .. :,'.H·irl ,~ .. ·1 r.·¡,:or.::o:,•:, cs. 1:::·~·or ttl;c 
r1 c.·C'~to so.::hl de o~:~r:u:-::d:td 'k :.1 m:,r .... ti:: c~:r-1. b .-:·:e _t:.:-:!~.~.·:1 !:;,_:-:3 
\ r 1. v;,. (l".IC lo5.. 1-.cr.cfi~ics :n:HL'i:1.:th.·s j:"!".l lo:!. ¡•n.•;-:c.·t~:-:<:"~ ¿e] c:~-1:JI 
•-:r!·n fn,:n~n:s qt!:"' to!' t-~·ndi .. ·io::- m:-:r~i:-:~!l·;r.; I':'lr.l !a Ct~:~;.:,¡;,.j,•;~d. [~h: 
e·. "un !up~:~~to ~uridc:-.:c r:~.ra i. <l. f'.'l""O i::.!.: 1~:::;:1.."' ~··.) e:~ ::C'":C"!-!;"10. 
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al:;o más ~el c:onti'Oito so:!al; pueden esperar obtener l,llUl p3!1e 
de I:t porctón 1 - '- del ahorro de Ios demás individuos que \i 
a Ias manos de las generaciones futur:1s en ¡;enel":l!. Pero si asJ 
ocurre, (7.1) será a fortiori suficiente pa:'J. la paradoja del aisla­
miento, como puede verse i:le inmediato por el hecho de que 
y> u, ya que y= a/~ y p < l. Si ( 7.1) es suficiente pará indu­
cirme _a suscribir el contrato, aun con la participación mínima 
de r:Jis herederos, será naturalmente suficiente si obtienen u.<ia 
p::rticipación mayor. · 

!II. l..A TASA DB DESCUENTO 

Pera obtener la fórmula de la tasa de descuento social lmp!icita 
en esto debemos especificar el valor de h más bien que trabajar 
con su magnitud ·mlnima. El supuesto simétrico es el siguiente: 
cada conjunto .de herederos obtiene una parte J. de Jos resultados 
del ahorro de sus progenitores, mientras que 1-). va a u,n fondo 
ger:eral de· la "generación futura", de cuyo total.cada conjunto 
obtiene además la porción 1/ N. se· ve de inmediato que 

1 
h=-. 

N 
(81) 

Y con esta repartición simétrica del fondo general, la tasa de 
dcs:ucnto social (p) está dada exactamente por la misma fórrnu. 
la de Lind (excepto en el caso especial en que 1.= O).•• 

_ 1 +(N-!)~ -l 
P - y + (N- !)a · 

(9) 

1.:1 fónnula de Marglin coincide con ésta sólo cuando a= y, o 
Luondo N es muy grande, lo que reduce esto a ~/a- 1, y t~~­
hib reduce la fónnula de Marglin al mismo valor. Sin embargo, 
wt••i•tc la difcrencb entre la tasa de descuento privada y la so­
cial. cxcepio cuando ocurre ·el equilibrio de filo de navaja. Este 
~•. d dual del problema de la tasa óptima de ahorro, y puede 
•·.:r.-e que (7.1) es suficiente p~ra que la tasa social sea menor 
<¡U e la tasa de descuento .privada. · · 

Si r<'!J"e~cntamos la tasa.dc descuento privada por n, se ve. por 
·, (5) y (9) que 

<· 
p =_:t, 
> 

:ll Lind o!l:.cr::l (lec d supuesto de los Jndh·iduos id~nlic:os es fundl· 
u~.:-:1!::1 p~r~ c!>ta formuJ~dón. y tambiéu la c::tistcnci3 de un~ t01n SO> 
e:~.: t!·; de::ucr.to. 

1 
1 
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según que 

l+(N-1)~ < 1 

1 +(N -l)a/y > ). + (1-).)a/y 
(10) 

Und obtiene p =" suponiendo el equilibrio de las emociones 
a/y = ~. y ). = l. El conjunto m5s general de condiciones se ob­
tiene tornando (10) cerno una igualdad; hay pares de valores de 
() .. y) que satisfacen esta igu.aldad, u.~ o de los cuales es el 
de Lind. Sin embargo, no hay nada en el rr.ecanismo del mercado 
que garantice que en efecto tend!-emos u.'lo de esos pares críticos 
en acción. Por supuesto, puede ocu:"rir, pero será u.n resultado 

. accidental. . 
El caso de Mar¡;lin puede obter:erse de ( 10.)_ haciendo a= y.­

. ·otro equilibrio de las emociones. Esto reduce (10) a . · · . 

<. <1 
p = ::, según que ~ = . 

> > 
(10.1) 

Obtendriamos la misma condición sH ='O, y h =O, cuando la tasa 
de descuento social sea la de Mar¡;linP Supongamos; ]sin cm. 
b~rgo, (como en nuestro análisis del problema dual corrcspo_n· 
.dionte) que se da el equilibrio emocional de Lind, es dec1r, 
al~= y; entonces (10) se vucl\"e 

< . < 
p=n, según que ~(!-).) = (1-i.). 
> > 

(10.2) 

La igualdad se da sólo en el caso espécial de Und de 1. =l. Para 
cualquiera otro· \'alor de J., (10.2) se reduce a ( 10.1 ). As! p_ues, 
aunque ~ = 1, y).= O parecen dos casos extremos, no son suné­
tricos en la generalidad de sus respectivos resultados. 

IV. ELLOS RICOS, l':OSOTROS PODRES 

· Por úlÚmo, se !la puesto en duda:: J;¡ probabilidad de que se pn." 
~ente la paradoja del aislamiento en los ahon;'s ~uando se re· 
<uorda que ln generación futura ser.\ mucho mus nea que la ao­
luJI. J:n In dctcnninnciún de la ta'a de descuento so:1nl ésr:t. 
!Crá sin duda una consideración importante, Como se apreda ele 
!"mediato en (9), dando b riqueza de );¡ generación. futura !Cn• 
.Jrrá a reducir rd:1ti\':tn1~ntc los \'a!arcs de y y a. Sm cmh:lrt:o. 
¿01kctar:~ esto la cc:.c~ición ·necesaria para la paradoja del aisla· 

OJ r.~u~·ci/,n (1~). ~brr.,in. :·~3. p. 2~. 
:: "ft:!kck. t~. r~- '!3-JJS: H;.rbcrr~·:-. 19t-:. S~ .... 
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miento? ¡En ::ib,olutol Vemos en (7.1) y (7.2) que una dismin~1. 
ción proporcional de y y a (Jos valores asignndos al consumo C:~ 
la generación futura). en relación con los valores asicnados ai 
..-...... i,~Uiuv Jc los ntiemOros ae in genci-ación actual no modificará 
de ningún modo la realización de las condiciones. 
L~ c.,plicación es sencilla; el hecho de que la generación futura 

scr;.í m:í~ Iica ya ha sido tomado en cuenta en la asignación nt~ 
m!stica de Jos recursos, y la riqueza media de la generación fu- . 
tura en relación con la de la generación actual no afecta la renta-, 
billdad rclntú•a ,de la· así ¡;nación atomística y el contrato socia"!.' 

·En realidad, si sustituimos el Yalor de k tomado de (5) en (7}, 
vemos que ( 7) equiyaJe a . 

N [hy + (! - h)a] 
[).y+ (1- ).)a] > 1 +(N -1)~. (7*) 

En esta condición general, un cambio proporcional de los \•aJo­
res de ;- y a no afectará en modo alguno ;a realización de la des-
igu::tldad. · 

:-laturalmente ocurre lo mismo en el problema dual, es decir, 
en la diferencia entre la tasa de descuento pri\·ada y la social. 
V" cambio proporcional de y y a dejará exactamente igual la con­
<liciún ( 10) como es obvio por su forma. 

V. Co:iCLVSIONES 

En 1:. sección I estudiamos dos problemas específicos relativos 
a ·la occión individual y la social. Uno, la paradoja del aislamien­
to, es una extensiún a N personas del juego de dos personas de 
suma distinta de cero del dilema de los plisioncros. Aquí cada 
individuo tiene una estrategia estrictamente dominante, y la bús­
qt;;,da de tal estrategia por cada uno produce un resultado glo­
b;·l inferior en el sentido de Parcto. Los individuos pueden be. 
11-..·:id='rsc m;\s mediante Ja colusión, pero esta solución requiere 
jm :·.n:-itiún. . 

1:1 "'l;!llltio problema, cJ de l:l seguridad, que a \'CCC~ ;C COII· 
f~;;-;Lic con c1 pdmcro, tiene una cstn1ctura an:llítica dis~inta e 

·:in;:lica distintas cuc,tioncs de política. Aquí no h:.y una cstr.t· 
t·.·r.ia cstrktamcn:c du:ninantc. y uno de los puntos de equilibrio 
cr. el juera no coopcrati\'o puede ~-=r óptimo en el sentida: de 
p~,J-cto. El rcsult.JdrJ tkpcn,h.:r~·~ de lo que c:~dn indiviciuo csP,CI'C 
~cerca de la :1Cción de los ucmh. p,u·a rcsol\·cr el problema sólo 
!-C rcqt!ic:-c que cac1;¡ indh·it!uo h .... n;~a la SCf':udd;•cl de que les 
d¡ :n;'!·; rst1tu lwcicndo ·to ''rorr.::c1u .. , y cntoncc~ te cnn,·.:ndcl 
:~:ú:t.:l' t.'•:·ut,i~n Jo "corrc,Ic/'. !\o· ~e rcquic:·~ ni~runa ill1['o·.ic~úry. 
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El examen de Marglin y el mío del carácter no óptimo del aho­

rro del mercado corresponde a la par:idoja del aislamiento, 
mientras oue el de B"umol v Vickre,· (en el conte~to de la filan­
tropía) corresponde al prcb!cma de' j:¡ sc¡;urid,d. La dis;inción 
es importante en el terreno analítico y pam las decisiones do 
~itica. · . 

En las últimas tres secciones cx.:tn"!in~mc.:; la for;nubció:t Ce 
~Jornlin y la mía relativa al problema del C:lráctcr no ópti~10 
del ~horro del· mercado como una ap!icación de 1:> parad:>ja del 
nisl::!.micnto. Deberia concederse de inn1ediato que si ·se está en 
:1ptitud de foiT.1ular cienos supul?stcs cspcci~les puede eliminar· 
se de hecho el problema. Esto lo logran las condiciones de equi­
librio de Lind (y= al~ y).= 1 )."-' y, como hemos Yisto, tambion 
lo hoce una familia de pares de \'olores de (y, J.). Sm embargo, 
no hay nado en el mecanismo del mcrc~do que asegure este rc­
$lllt:1do. Este carácter no óptimo del" mecanismo del rncrc.:~.do. 
y In posibilidad de un contra:o sooi3l modia:lte el et:al todos 
acepten hacer algo que no harían en lo indi\idual, no es un re­
sultado sorprendente contemplado en el contexto de los juegos 
como el del dilema de los prisioneros. Sólo es una paradoja 
aparente, como la mayoría de 1.1s paradojas. Aun desde el pun­
to de \'Ístn de Jz¡s· tcoii:~s usu:tlcs ci~ la asign:~ción Ó;Jtima me· 

. di:mtc c.lcci~ioncs d~'sccntr~diz:1da~. el rcsult:1clo no debe \'~rs:! 

por necCsid~d como parliculanncntc coritr:trio, yn que ti-ene su 
base en una pn::ocupación cxtcnu¡ por los miembros de la ·gene· 
r~ción futura frente a los de la actual. 

Si se toma el equilibrio emocional del tipo propuesto por Lind 
(y= a/BJ, es ppco probable que se dé en alguna economía cono­
cida el car:ícter óptimo de la tasa de ahorro del mercado y de 
la tasa de descuento del mercado. Con este tipo de emociones 
equilibradas puede eliminarse la paraclojn del aisl:tmier.to, como 
lo hace Lind, suponiendo ). = l. Los snpuestos de Mari;lin y los 
n1ios acerca del interés de los individuos por otros (y =a) dific. 
rcn de lo· anterior, :-tunquc, por supuesto, si i. = O, la t;_or:dición 
para la existencia del problema del nisl~micn:o es is:ual c;ue en 
el c:tso de que y = n, cuak-squkr:t. qt:c sean Jos supues-tos cmo. 
cinaalcs que [Of!11Ulc:no:-;. ), :::: l y i. ~ O l'~J'Ii\:~C'nl:m dos C:l!--05 
Cxtr~mos, pero sus posiciones. no so~ ~imétric:~.s .. En rc:1lid~.:t 
para cualquier valor de J. entre estos lm11tcs. es decir, tom,do dd 
inrcn·alo :obicrto ]0, 1[. la con,!id<'n j13t·a la poradoja del ds!n· 

::~ Por sunuc:-to, b co:1dicit.i!l ,!~· Und r;.,:. c..~t:i. l'h .:-nnrt:cto con c1 re~ 
lul.lc!O de Ql:C "cst¡¡ po:tibiJitJ,:¡¡J de b r~r;ui.Jj.l ~Nr~·a¡c <'.\i.qr: .5i::nrn: 
(111~ ~u '\':tlnr:~ción rr1:.1i\".l. U::l CC'IrlSlltnO d.: C.lm~ ~C:l t:'ll C:~IC rrdcnn~ ~e 
ellos satr¡fic;¡r:~n cicr1o CO.'"!'ur.¡o "" ;~r;¡s de bs s:c:-:cr;,¡civ=-::s !ctcrJI .. 
lSCn. 1%1. r • .;~-~). Cu::n:lo .... ~n/f.. y ). = 1 no '(" :e.~tb!,:,.c-e! b ro::l!!C'i(.n_ 
~· lt:'11ilr."lh1l•'nlc 110 ~~ ~-: :uc: b ~o.·":o .. ,·c;¡,·"'· h. \·,: .... ,: t.1:al·ib\ :\to~ra-tin 
fJfl<,J. t'f'· ll . .l lO.:). 
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·miento, con lns emociones equilibradas de Lind, será exactarnen. 
· te l:t mismn que con l.= O, es decir, precisamente el resultado 
qüe obtenemos de los supuestos de Margliri y los mios. · 

Por último, estudiarnos el art:!tlmcnto clP ':!"~ la ¡;encnd~:: fu. 
;u ... '"• en promedJO, mucho m:ls rica que la actual, como fun. 

·dJmcnto· de una objeción contra lns probabilidades de la pnr;¡. 
d·.1ja del nisla:niento." Demostramos que un cambio en la rique7.a 
i:ledi:i de la generación. futura en ·comparación con la actual, qu: 
produ·ce un cambio de igual proporción en a y en y, no afecta 
en absoluto la probabilidad de la paradoja del aislaiÍllento. · 
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11. LOS COSTOS DE OPORTIJNIDAD 
DE LA 11\TVERSIÓN PÚllLICA' 

f 
1 
¡ 

S. A. Marglin 
1 
1 !NTRODl'CCIÓX 

E~; V:O: artículo anterior publicado aquí (Margiin, 1963a) present~ 
la ~es¡s de c¡ue los c~ec.tos externos \"Ueh·en inadecuado un mer. 
c.aao de capltal. at'?mJstJco para el registro de las preferencias de 
t.J~:npo de_ l?s :ndn·1~uo~. Se seguía de a!Ií que };:ts tasas de in. 
'~.', s~on e mlcn:s dctcnnmadas por el mercado, aun las dctcnni­
n.-.. :L:s. en _un mercado compelitiYo, ·no tienen ncccs<J.riamcnte una 
SI,2.:1JflC::!CIÓn DO!Tllati\'a, y que el nivel de in\'crsión óptimo pJra 
;"~::. c~~no_mía es el nivel en. que 1.:1 producti\'idad m:1rr:in~l d~ la 
:~·~r~mn lfUaJa aJa tasa s?cia! de ~escucnto'marg1na(quc bclu­
·':c.;l?~ ~fccto~ :xt~rnos, n1as b1cn qu~ el ni\'cl en· que b produc. 
t.\ .G~d margu1al >guab a la tasa de dcsct:ento del mercado de. 

1 

1 
i 
1 
i 
i 

;~:·:nm~da por decisiones unilatcrat'('s de invcr~ión y alwrro Se 1 

cc:~:l,uta que si Ja tasa soci.1l de· Qcscucnto rn_Jrgin:tl es In~nor t 

C;..l:c __ ::t t.1_sa _,de mercado para Ja operación· de un rncrc.1do de 1 
/.;·':'·''~ fmrc,- e.l e!ecto de este resulindo en un modelo compelí· 1 
f._~?-l.'brc ~t . .::::_fnccwncs es que b co:~unicbcl, Cn su c:tpacidad co- i 

· J~ ... ,·.J\.1, ~O.t!Jca, procur;¡. en fonna dJrccla o indirccla que se ex-- l 
~:~~en· a:fU:l~S oportu~:da_~:s de inYersión cuyos rendimientos i 
· "':" muy baJos pora JUSt><JCJr su desarrollo por las cm presos i 
p:·¡,·ndas. . • , 

Este :nand~to puede cumplirse en dos fonnas .. El gobierno puc. i 
<le rcoiJzor dJrectomente lo inversión pública hasta que lo invcr· ¡ 
1 

1 ~- A. :..brt"lin. "_'Thc orrorrunity c~srs of pu1,Jic im·Cstrncnt" Qua~trrll ' 
01 ~ 1111_1 _of f:_c~•rwrm~.<:, ,-ol. 77: J~f.~. pp. 2i4-2ó9, L:1.o;. discusiones c'on much;u 

f'\ 1"·10-1\ (h·;J;-c 1:-. hsra ;-ti pnnrrp:o de M.:n-~lin, 1~53:-~) sobre toc.lo Kcnn ... th 
Ar :•··.·:. i:·JI> ·r1 Q.,··frr· n ,_. \J · • · S ¡ d · ' -
...... • -- • •• • J ' n.J, ,_,a . en, 1:10 CJac!o su htrclb ·en es le rn-
. ;;:·:·- .: ·:~~~~- :.~:.H.k· .. -!do con lnJ.1~ cll:l!-. Un r ... ·sumcn de una \'CrsiOn :m:c­
;~ :

1 -~·;_; _c:..~c. en~~~~ o J;;'!n.:cc ccnro p:1rtc <.!el c,:¡rflu!o 4 Ce Dcsi¡:rz of -H'ct.:r 
. ~:t·--~~-~ .. -.. ':.·m~ ( J!)_'}>. por J\¡·:hur ~f:J:-.~-·- y otrns. n.~~co ,,:::--¡¡;dc-c..:r el rcr-

. '--:1·:,: ~_-;e- l~H..-_ c:mc-,Jrn J;. lbrv;trd Pni\" ... ·r:-.ity 1'.-css pJ.:-.1 utilb:.1r mntcrd 
f 1•· .,_, _ _,_.o I-1Jn "-ti "-CIIo P11:1 .. r '1 nrl '( d · ,_ n. . .; - . · · · ;. 1 :l ,-,-r~-J lO e CHe cns:l\"0 se prc-scnrJ 
~ ,., ~_\l.:tznro.l de _b Socrctbd r:c-onnm('Jril·:l e-n el inYicmo ''e J%1 com--, ":"1:1" 
c...;¡: t'n cno:;~\·o tJiula·lo "TI · · 1 r · ' l J"" • ~ • -- , · • · . . • . H::. :,oc¡.t . r:llc o. dJ~count a1:d t!1c opoortuuitr cc--tr; o. _¡:trhhc ln\"C!>lmcnt". 1 _ ___, --

c ... ~'- Así .... ti~::: ~:~rrir cn,!Os E:-.t:~elr..._ tlnidol<:; si h:~~- :~1J:tin contenido ·d~-hicrl· 
J' :: .. ~ ... e·:, d ~;t.u.ncnto Gc que nuolra cco~.o':1~¡a no cst~ cn:cicnc.lo su!icicnlc-

•• , ·•.- \OC f'• .!i.l, 

! . 
i 
' .. 
' ¡ 
i 

• 
' 
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c;iún se \'Uclv.:t m::r&inal d:sdc el punw de \-ist~ tanto co:cctiv.,-, 
cnmo unilatcr.1i. O bien. el :;cQic-r~o pu~dc cmplcár la politiw 
f:scnl y- rnonc:ar-;a .p;:ra LJducir a la cmprcs:1 prh·ad.:l a que e:-;: .. 
p!otc todas Jt'.s oportunid2.dcs en que ~ca posilh·o el Yí1!0r prcsc:¡. 
1c tic tos bcnerjC!OS n~"'.tns para la soci:::d.:d a b t:ls~ so;:b.I C::-:­
llcscucnto m:~rginal. El empleo ~dcC'...zado de l:s e:-: :rJcioncs n:o­
nc,Jrj.1s para :1SC¿;1lf3f un cr~dito ab'J~1d'J.ntc y tJr.J.tO, ~:l'.lnJ.do :! 

les subsidios y a l~s tas3s im;lDsliir:;.'i. difercncbdas, haria b.s 
. oportunidades socialmente deseables t:mbién con-•enie:Hcs des~~ 
el pJ-Into de ,.jsta pri\'adc.3 En cualquier caso. la tasa social de 
cl;::s~ucnto ·marginal seria igual a la produ::tiYidad m::n-pnal de la 
in\'crsión, y por lo menos en ei último ca~o la t3sa socb.l de des. 
cuento marginal sería ta:-nbién jg--._¡nl ~ 1J. tasa de~ mercado. . 

Sin embargo, el primer-o de estos cons~jos es cl:lramcnte in.:!· 
p:ic::Jblc a ].Js decisiones de in\'cr.sión efectivas~ po!'" Jo menos en 
J:~s economías de rmprcsa n1ixta como I:t nuestra, pcrquc l.)O tcm~ 
en cuenta la diferencia en Jos clases de oportunid~des de inver­
sión que probablemente se prcscnt6.rán p:!.ra el des:J.rrollo público 
y pri1·ado. En los Estados Unidos el ¡:obierno no se dedica a ex. 
plotar la m:~yor p:~rtc de las opo:-tupic!adcs c·uy:l g:mancb. futur.J., 
\'alo-:-~1da n u~1a t::lsa sodnl c~c de-scuento menor que 1::s t:tS:lS de 
mercado, justifique el so.crificio pr'esc;,te; la m:J.yor pJrtc de es­
tas oportunidades, para bien o p:1ra m.Jl, se cncucntrJ.n en el sec­
tor que en la actual estructura institucional se ha lla:nado .. pri· 
v~do". 

El otro consejo tampoco es aplicable. El gobierno no ejerce 
sobre el volumen :Y b composición de lá inYcrsión pri\·:td;i, mc­
cii;-,ntc la polític:-t. fi~ca1 y monct:l.ria, el grado de control Gl!C _scrí:l 
necesario para asegurar el desarrollo uc todas Jos oportunidades 
socialmente deseables en el sector privado. Y no es claro que 
lcis mercados de capital sean lo suficientemente compctilivos 
pam que el gobierno p:lCrL'1 ejercer el f:rJ.do d~ control ncc·cs.:uio 
sohrc la inverSión privad:t, nun si lo desea, fuera dC Jos cohtro-­
k!-i directos. 

Por· otr~ pnrtc, ]a línc~ di,·isoria entre los sectores de inYcrsil?n 
pUblica y priv;td:l no es absolul:l en }J.S ccC"nO:I1ÍJS c<~.pit:-~.lis'_as 

_ rno~lcrnas. ·L1s polítiC:lS fisca!cs y mota.·tnri:ts d-:1 ~ohicrllo pue­
den c:nplc:tr='C, y ~e cmpk:m, para c~timubr {o rc-strin~ir) l:t 
inrcr:.;iún pri\':tda. Y la prupb. 1:1sa de invcrsió:1 pú!Jlic:1. a con. 
SCí..:lt~'nC'i:l de 1:-rs dcs\'iacioncs d~..·l modelo compctiti\·o qu~ ~~ pro. 

3 En rc:~iid:-.d, !-i la cconn:11b. fUl'!=C' ·r::rfc.:l:•m.:·r:rc c•l;::p .. ·lith:a d rr!-l¡cl"­
nr! !-á!o lí'IH!ri,., l)tl~ Sl:'¡:llir b ~:rf·,·rl'il,'i:t fl•fllli!I;H!J f·nr ),-,el.; Jlin.h:~·if..-r. 

.h!'IC'i ~-De ~-~~\"Cil y Jt::romc :\lilliman 1..'/l ~u rc·.:icn:t::._r~:udio H"IHC'r s,,,-,;_,· 
fi!Jú(}~ C:'!fl. 6). El rohkrno de~ h:~i:-11" b" t;'l.'-.1 (!e n:.:-r..:-.Jd(l !::t .. ~.l b 1;-l!i:l 
nJ:tq:~::l:-tl ~oci:~1· mcdi:t:llc b r'•liric:t r,¡onc-t;,ri.'"l :;o!:!:n•:n:~·. ,. cmí"k.1r ·J.l 

. f:-:"lt;lic~ fi~-:..11 !tri~o f\:l~ C\"it:'lr b i:):i1l'iÓ:"l litJC tk Ot:"O r.ll'1~!~ c-J ~un;¡;-ntO 
. (.e!~ 1:1\'cr:.ión r:·h:-~G:l .;;:_;:'lt:'l:i~-

. ----- - --------- -~-·· ~ -­
-----~-------~--·------ ·---------· ~··------------------·--
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cluccr. en la determinación efccth·a de la inversión prh·ada, pue­
de afectar el volumen· de explotación privada de las oportunida­
d~s de inversión· .sociaimcnrc deseables.• 
· El desplazamiento pote:1cial de la inversión privada por la pú­

blicD. plantea el pr6"vlema de cst~ en.q~'" ~ ~':~:nc Cebe z.f.:..'-tarsc 
~~ f;]~tncación de la cl<:~sc de inYersiones que realiza el gobier:1o 
p~r Jo ·existcnc:a de oportunidades de inversión pri,·ada .que sc;,n 
1) socblmentc. deseables en yir!Ud de la dis:repa:oci;i ent~e la 
t?.sa de descuento social y la tasa( o tasas) de descuento que ¡;a­
bicrna la inversión privada, y 2) desplazadas por la inversión 

. pública debida a la estructura institucional? 

Los ~lODELOS l'OR~lALES 

Este es un problema de "subóptimo" (seco!ld best). l..:l solución 
óptima, la realización de toCÚl la inversión que tenga un valor 
?;·cscnte positiro a la tasa social de descuento está impedida por 
la estructura ·institucional, Y. en consecuencia nos vemos obliga· 
dos n ·escoger la mejor de Jas combinaciones inferiores de in ver· 
,;0:1 pública y privada. Es obvio que la ;;¡eta de la planeación 
ele la inversión pública debe consistir en evitar el desplazamien­
to de ''mejores" oport_unidadcs en el sector prl\'ado: 

Sin c:nbar¡;o, esta respuesta. sólo cambia Jos términos de la 
v~;;unta. El problema consiste en ·saber si'la :m•crsión pri\'ada 
o~recc mejores oportunidades que la inversión pública. Podemos 
G:.::cídir con facilidad cu3I es la "mejor" si, de dos inversiones 
co:1 el mismo .gasto inicial, los beneficios menos los costos de 
o¡1o:ación de Üna son mayores en cada aiio que los de la segunda. 
F0: ejemplo, si las alternativas A y lJ requieren el mismo gasto 
inicial y sus respectivas corrientes de tiempo de beneficios rne­
r.o' costos de operación son como aparecen en la gráfica 1, no 
tendremos 'dificultad para identificar a lJ como la inversión su­
p:.;rior. 

!'ero la cuestión de b superioridad se \'Ueh·c dificil de. resol· 
\T.r si 1:\s corrientes de ticmp.o se intcr:;cctan, como ocurre en 

.¡ L1 rncdi\i,t <'~ C'JUC la IJ:o..t \~...: ir.\Cr~i(:n pri\'O<t1 h~jJ ;tl ;~.u mentor. l.:f 1.:1~:1 
,~~ b~·crsi,~a pública 't.!Cpcnd..:r{, dt·: ni\"l"l del c'.cscmplco en la economía Y 
d.;! r,1l:~c!-J tlc rin~:~ciami~nto· de J:¡ in\·cr~ión púhlic:1. [n situ.1cicncs t!c 
rir~~mplco ele r~~ct:r!I'J~ -t:sr;::cbhnc:uc en d dcscmr.ko cstructun1 n brr.o 
; l:,,o c.,r.-.~..-:cr j;,!i.:o cl~ Jcs p«.!~cs st,hd¡;~;\rrulbdos-, .]a in\'crsióil püblicJ, 
en la rr:cdi~.,. c:n··. QLlc ptict.ll :o.rrovcch;,r r~·l"ursos orio ... os en la t·~onomia. 
p.:r1u:-h:1r.~ la fnv.:-rsi,'m (HÚ'.lt!a ,. d cnn~un:o p:i\'ad:-'1 :Jl~o meno~ que en 
]:'ls . ...:w¡,c.ir:nl·• cJr rm:!rn ,.:cr;'l. )' ("~ fJ~I~!lci;:unicntn tlt· b jmcrsi6n púbEcJ 
mcdi.1nrc un i::1pJCS!o :\ lo.!. .n:·:fcu!os de lujo n·c!oci:ia ]:¡ imocrs;ón r:ri\':'IUJ 
m:-:1:~; q11C tt;l irr.rnc~~,., irt::Jl a 1:-.s r:.J.r:anc::!s tlc b~ c:n¡;rc~J.S, a cau~J rJe: 
l;. ir..pa:-!:-.nci:t ~:. J:¡ ch:JOTli!,il:tk:rt ele lo~ fo:Hlos 'proni,los in!L·m;~mrntc 
; •): h" crnpn.:i:ls en l.1 ,:c:crmi~J;¡.ciüa de Stlli prl\~~r.tm:Js 4!.: in\·trsió."'l. 
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GR.IF!CA 2 

~¡ c:-<cmplo de las alternativos e y D de la s_rMic0 ~-. tqul C.~ 
mcj~r sólo hast:t t0 , y luceo D se \'Uol\'c sup~;-¡or. JC 10 en °•• 
fonn• e ti~nc el \'~]or presente netO m5s al.to ;¡ t~SOS d~ d~S~· 
, .. u, . 1" .. .·rb o" r ,.. D t1cn\! e 
CUC!ltO InO\'Orcs· que ~J¡;un~ t~sa <Oc cqu¡ 1 n O ' C '] t 

· · ¡ t• s menores que rf' ¿ U.t :lS3 v·alor presente neto mJ.s J. toa .. s:1 . . ·, .... 'ó 
Ce descuento es apHc:~blc c:1. b!i comp:lrJCIOncs entre; jJ. In\c.sl D 
publica y 1:1 prh·ada que comri~cn p7 :os rccunos. 
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La respuesta a esta ·cuestión fue dciincada por Otto Eckstei,1 
en forma embrionaria 0 y desarrollada por Pctei Stciner en Uli · 

cnsavo ma;;istral.0 Y la respuesta es notablemente sencilla. Dado 
c¡ue Ja tasa ae a~scuem~ marginal social rc!leja el peso margi. 
n~l que la comumdad asigna al consumo en momentos distintos 
1~ base adecuada para la comparación de inversiones alternativa~ 
públicas y privadas es el \'aloe presente de sus beneficios netos 
pera la sociedad valorados a la tasa de descuento marginal s~ 
cial. Así pues, en la planeación de la inversión pública, el valor 
presente de los beneficios sociales de la im·ersión privada deS. 
pbz:ida por la inversión pública, valorado a la tasa de descuento 
margin¡oJ social, sustituye al costo monetario de la inversión pú. 
bl!ca como la med1da de su verdadero costo social. En otras 
palabras, planeamos Jos proyectos públicos para maximizar su 
valor presente neto a la tasa social de descuento marginal, pero 
al. \'aJorar el costo social de la inversión pública, un costo de 
op::>rtunidad que refleja el valor social de la utilización de los 
recursos en la inversic)n privada sustituye al costo monetario do 
la porción ·de los recursos provenientes del sector de la inversión 
privada. Formalmente, para cada proyecto público sustituirnos 
Jo función-objetivo.' 

"' f B(x, t)e-•• dt...,. K(x) 
o 

(1) 

donde 

J )' X, Ja variabl~ de elección, representa la escala del proyecto, 
21 t representa el tiempo, 

. 3) B(x, 1) representa la tasa de beneficio (deducidos los cos. 
.tos de operación) del proyecto como función de la .escala 
y la duración del proyecto, 

4) r representa la tasa social de descuento marginql y 
5) K(x) representa el costo del capital (en función de la escala) 

por la función-objetivo 

• Otto Eckstéio, 1958, pp. 101-103. 
e Pctr.:r Stc:in~r. 1959, p. 893. 
'7 Esta función-objetivo est:i n'luy simplificad J.. ~Por .una p~ú1c, al igual 

que en el ensayo anterior, suponernOs una certeza pcxfccta. Este supuesto 
no se formula en la creencia de que rcflcjá la realidad, sino en la creencia 
tlc que la lasa de descuento y los· costos de cportunid<ld son vehículos in:J­
dccü:H.los para reflejar la incertidumbre, y por ende en la crccnci:l' i!c que 
en. un ·examen 'de estos aspecto:;; de la dcch.iOn de irivcrsión· la ccrlCL3. per­
fecta es un supuesto de simplificación Jccftimo. 

Otra deficiencia. de la función-objetivo empleada en este cr.si'l,,.O es su 1 
(" .. 'Id e ter c10t:\lit-o, lo Qu'c implic..-, que b clcciY>i6n 'tlc invc:rsiún es ~una pro- ·t.· 
ru,:.ldt.n d.; ··~,hu··· u MIUII(.:..,··. M:.~.ruUn ( J%Jt..) '-•.aJ.unlua. 1:.1. (.Hii.\lllit:,J, do lA 
s;Ltnc.,d<la de b ~r.m. 

INVE.RS!úN l'UDUCA 

co 
f B(:::, 1)~-" dt - aK(x). 
o 

285 

(2) 

rionoc a. n:prescnt:t ci costo de opcnun;dad por dólar de inver­
sión pública. El p~riffietro c. es u:1 precio sT.nbra que sustituye 
al precio nominal d~ los fondos e:~ un dólar por áóla.:-.s 

¿Cómo se mide el p3dmctro del costo de'oportunidad? Como 
hemos visto, deben contestarse dos interro~tes: 1 J ¿Qué ¡::or. 
ción de los recursos necesarios para la inTCrsión pública prC'­
viene del sector de la im·crsión privada? 2) ¿Cuál es el \'al~r pre­
sente para el pais de la corriente de beneficios que genero:-':. '" 
inYersión pri\'ada desplazada? Si;1 embargo estas respuestas ~on 
muy generales. Para aprender algo sustan:i;ll a~crca de b IT':~· 
dición de Jos costos de oporturlidad ex;J.nunaremos la relación 
entre la inversión pública y la privada en una serie de modelos 
simplificados. 

Mcdició11 de los-costos de oporttlnidad, mo4elo I 

Supongamos que la inverslón pri\·ada desplazada por la invcr. 
sión pública produce beneficios anuales iguales a p por ciento.dcl 
¡;:1sto original a perpctuid:1d. Como el rendimiento anual per¡>e· 
tuo obtenido de la inversión de un dólar, p tiene una interpreta. 
. ción simple: es la producth-idad marginal, o la tasa marginal de 

·. · rendimiento, de la inversión en el sector :¡:rivado. D~be se1b; a· 
yarse que el pai-ámetro r mide, sc¡;ún se supone, los bcneficbs 
sociales de la inversión pri\'ada en unidad;-s cxactamcn!c con~­
parables· a los beneficios B(x, t) de la imersión pública, y esta 
medida puede diferir de los beneficios pri,-..dos de la im·ersión, 
por muchas razones.• Además, debemos _suponer que el nndi· 
mi~nto anual p se consume en cuanto se produce. De otro modo,_._ 
la coniente de beneficios r~:1lcs comparabk con b ·de Jos be-. 
ncficios de la i:n-crsión pública no es la perpetuidad de p por 
ciento anual, sino In corriente de beneficios de la alternativa no­
minnl niás la rcinPcrsiúa. 

Denotamos por 01 el monto de la inversión privada despbzad.l .. 
por cada dólar de inversión pública; este parúmetro cst:l restrin­
gido por la desigualdad de O.;; 61 .:;; l. Suponemos el empleo 

·pleno de los recursos, de modo que la porción de los reéw.-sos 
requeridos por la inversión pública que no proviene .de la im·cr· 
sión privada proviene del consumo privado. 

s Sl la runción-objcti,-o de l~ invcr!'iOn pUh\i(:t ~~~lá rcstri11r\J.l ~r un 
presupuesto limitado, l:l intcr¡'lrcti\ción ndccu;ld~ d:.! n c:s el Yalor dd m.J~n 
prcsupuC'stario . . 

v /\. Ma:'\~s y otros Cl%2, CJ.t'. 2) (':\:tmh,!'ln In rncdici6:1 de los ~nefidos 
h:,jn ,¡1)'\ ohjc.li\'n'l. di \fÍnl?1. ( d inncnH"i'lt.' ~!d inpno n.1dlmnl y d Jll('jo. 

_ u .. mlcnlo d¡J !... 4!ttrlbudon f.ld Jn¡:rc~l. 

----- ---~--~-·~=====--""= 
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Con estos supuestos, el costo de oportunidad por dólar de in- · 
versión pública es· 

·P a1 =01-+ (1-01 ) •. 
r 

(3) 

..:uu,:)~~~!~;;.uJu.> ia et,;~e:u.:iün (_)} u!rm.ino por término: p/r represen~ 
tn el ,.~lor social presente por dólar de inversión privada, y e, 
p/r r~presenta en consecuencia la pérdida derivada del despiaza. 
miento de la inversión _privada por cada dólar de inversión pú· 
blica; el segundo ténnino (1- e,)" es la porción de cada dólar de 
inversión pública que desplaza al consumo privado y por lo 
tanto se incluye a su valor nominal. La ecuación. (3) también 
puede escribirse así: 

{4) 
r 

El numerador puede concebirse como el valor anual de una 
"inversión" de un dól:lr en una "perpetuidad" separado -en las • 
proporciones 01 y (1- 91 ) entre la inversión privada con rendí· 
miento anual p y el consumo privado con re:-:dimiento anual r. 
La r~z6n de esta suma ares el valor presente de la"perpetuidad" 
a la t~ca de descuento r. 

Las expresiones (3) y ( 4) definen el valor presente nú!limo que 
debe goriar el dólar marginal de inversión pública para ser in· 
cluido en un progmma de inversión pública destinado a maxirni. 
zar e! valor presente, a la tasa social de descuento marginal, de 
la corriente de benéficios derivados pam la sociedad_ de la inver­
siti:J en el sector público y el privado. Por ejemplo, si r = 0.02, 
p = 0.03, y e,= 0.75, entonces G¡ = 2.125. Es decir, los incrementos 
d<'i pro;:;rama de. inversión pública deben tener un valor presente 
de· S 2.125 por dólar de gasto, en lugar de un valor presente de sólo 
S 1.00 por dólar.lo · 

M ediciú11 de los costos de oportunidad, modelo 1' _ 

Al definir los rendimientos de la inversión privada'hicimos hin· 
ca pié en que la producción nominal no era lo importante sino la 
corriente efectiva de consumo aportada por la inversión, toman-

lo Ad";értase que Si 91 = 1, es decir si el dcsplazamjCnto de la inversión . 
pri\'ad.J es "uno po,r uno", e1 scguntl? té~ino del miembro derecho de ·la 
cr:uadón (3) c.lcsap;:uccc y n1 se conv1crtc simplemente en plr, el valor pre- · 
~cntr.: c.le Jos· beneficios de la inversión pri\·acla dcspJ;¡z.1cla. En el otro CX· 
trcrri.o, si 0

1 
=O, es dccli- si la inversión pública no implica ·algún desplax.:" 

miento de 1:1 inversión privada, a 1 :;:e -~cducc a un dólilr por dólar. el va~or 
d..:( comumo ·presente desplaz.a.do por c~c.!a clólilr de inYcrs!ón públíc:l. 

do en cuenf.a la reir.vcrniór.. Lo mismo se aplic a la propia 
-inversión pública. La reinversión de loe beneficios de la inversión 
pública tiende a contrarrestar toá:o. p6rdida de lo~ beneficios de­
rivados de la im·ersión privada que resulte de_ la desviación de 
recursos ·hacia la inversión públic3. 

!'~~ ?~?~;-::-. ·:::;:-:_-:~.:rr:.:~s qt:;c ;,:n~ ¡;:~o~:;~~¿ .:un~ts.nte B:, 
O<;; 82 <;; 1, de los beneficios B(r., r) de un proyecto público se rein· 
vierten en cuanto se producen.!: Y S'..:tJDn"g'amos c¡ue el rendí· 
miento de ~a reínYersión es tWl ·pcrpctui~bd con un rendirnie~to 
continuo a la tasa de p por ciento de la cantidad rcim·ertida. 
Bajo el supuesto de que este rendimiento se consume en cuanto 
se produce, el valor presente en el momento t del beneficio 
B(x, t) es. 

~ . 
V(x, t) = f 02pB(x, t)e-•<•-•> du + (1- 82 ) B(x, t). (5) 

. ' 
El primer término del miembro derecho de la ecuación (5) re­
presenta el valor presente en el momento t de la porción reinver­
tida de los beneficios, y el segundo tér.nino representa el valor 
de !á porción que se consume de inmediato en el momento t. Si 
ejecutamos la intei;ración y ·combinamos términos, tendremos 

02 p + (1 - e,)r - , . (
6

). 
V(x,t) = _ B(x,t). 

·T 

El valor presente ·actual de ·la co;.,.¡ente entera de beneficios del­
proyecto público, incluida la reinversión, es 

., · e,p + (1 - e. )r ., 
f V(x,t)e-"dt = . · f B(x,t)e-•1 dt. (7) 
o r . . o 

Por lo tanto, sustituyendo el valor del par:S.rnetro del costo de 
oportunidad definido en b. ecuación ( 4) remplazamos la función· 
objetivo de los proyectos públicos (2) por el maximando 

e2p+ (1- Q.)r "' e,p + (!- 91 )r --"'----'---'""--- f B(.t, t)e-r< dt K(x) (8) 
r · 0 · r 

Ahora la multiplicación de la función-objetivo por una cons-

1! ~1" pJr5.metro 02 es as{ un01 ''propcnsiór) rnarl~inal ti !o.Ycrtir" y (1 -O!) · 
ts una ••propensión mnrginat al cm!sumc"; h'. =o:nillo:ss rcO~jan nuC'stro 
supuesto nntcríor en el sentido de que Jos c!cctos. multiplic;:¡dorcs se c~e­
lo;-'1 por J:~.s polfticas !isc:llcs y mon~t:lri:ls qu.: ~scguran el empleo pleno 

· - cunlquicrn. que sea el nh·cl de la im·crsión. 

·--------- ----< 
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tan te no nfccta la composición ni el nivel de la inversión pública. 
. Es decir, la función-objetivo ( 8) equivale a la función-objetivo 

"" f B(x, t)e-" dt 
81p+(I-01 )r 

-~=-."'". ,.-:-: -:~::-. --. -=o..,~ ):-7- K< x > · 
V 

(9) 

Y:> cjuc B(.t, 1) cb la corriente de beneficio nomin:tl del proyecto 
público, la expresión (9) refleja la influencia de Ia reim~ersión 

. del -rendimiento inmediato de la im·crsión pública enteromente 
en el parámetro del costo de oportunidad: Es decir, remplaza. 

-· m os a1 por el parámetro ar, donde · · · 

ar = O,p + (1- e,)r (!O) 
. 8:p + ( 1 - 8: )r 

Medición de los costos de oportunidad, modelos Il y Il'I: 

L'l :.simetiia. existente en el modelo 1' entre la. aplicación del. 
rendimiento de la inversión pública y priv;;da al consumo o la 
reinversión, está ·apenas velada tras el supuesto de que el rendí. 
miento perjletuo de la inversión privada, P• ya toma en cuenta 
toda la reinversión que pueda ocurrir. ¿Y por qué detenernos 
en la reinversión del rendimiento inmediato en el lado _público 
o el privado? Por qué no considerar la reinversión del rcndimicn-

. to de la reinversión, la reinversión del rendimiento de la rcin· 
versión del rendimiento de la reinversión, ad in{initum? · 

Arr.bas modificaciones -la inclusión explícita de la reinversión 
dé! rendimiento de la inversión privada y la reinversión conti: 
m:a de una porción de todos Jos rendimientos-:. se hacen con . 
bcilidad. Consideremos la inversión privada en primer ténnino. 
Sea "guc p denote, como nptcs, Ja t~sa de rcndimicrilo perp-etuo; 
y su;lOngamos que la tasa de reinversión de todo rendimiento cs. 

· o,, la· tasa de reinversión, del rendimiento inmediato de la inver. 
sión pública en el modelo 1'. -Entonces, si denotamos por S( t) el 
capital que se acumularla en el momento t por la inversión pri­
vada (y la reinve·rsión) de un acervo inicial 50 , tendremos . 

. 8
2
pt • . 

S(l) =50 e (11) 

(Está relación se sigue directamente de la ecuación diferencial 

S(/)+ o,,. S(l), (12) 

12 Us:Jrc.mos consistCntcmCntc l:1s primns PólTO'\ distinguir Jos rnodeios que 
rcncjcn la reinversión del rendimiento de la in\'crsión públic;¡ de los Que no 
estén en ese caso. . 

-· -----~-----~-----·----- --~·-· ... --· 
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donde S dcnom la msa de cambio de S respecto del tiempo.) Ah(). 
ra el consumo en el momento t; C(l) está dado por la relación 

- : 8:pl 
C(t)=(l-8,)pS(t);=(l-82 )pS0~ • (13) 

El ''alorpresentc V(t) en t =O de la corriente de consumo C(t) es 

co . .. . .·' · oo (81p-r)t . . ······· · · ~ 
V( O)= f C(t)e-•1 dt = (1- B:)pS0 f e dt. (14) 

o o 

Si suponemos que 6:p es menor que r, Ja integral de la ecuación 
(14) converge, y en Jugar de -la ecuación (14) tenemos 

V( O)= (1 .;.. B:)p 5
0

• 

r- 82p - -
(15) 

Si continuamos denotando por 61 la razón de la inversión priva. 
'da desplazada a la inversión pública, entonces 50 = o, K(x) y el 
desplazamiento de consumo por K(x) dólares de inversión pÚ· 
blica en t =O ·es (1- o1 ) K(x). Por lo tanto, el costo de opor. 
!unidad de un dólar de inversión pública (K(x) = 1) se \'Uch·e 

au = 

= 

o, c 1 - e, )p + 0 _o,> 
r- 02 p . 

(1- e,)r- ce,:.... e,)p 

r- e,p (16) 

Puede elaborarse un argumento similar respecto del rcndimien· 
to de la im·crsión pública. Si el rendimiento se dh1de continua. 
mente entre el consun1o y la reim·ersión en la proporción de 
1- e, a e,, el valor presente en.el momento t de la. conicnte 
de consumo generada por el beneficio B(x, t) es 

"' . · _ J (Q.p-rl (rt-1) 
V(x: 1) = 0,(1- 82 )p B(x, t) e • _du + (1- 82 )B(x, t) 

. [0.(1-0,)p 1 . = • + (1.- 6:) B(.<, t) 
r- C,p 

r(l-8,) 
= . sc.:r. o~· . . 

r.;.. O:p · 
(17) 

t 
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El valor presente actual de la inversión pública se vuelve 

"' J V(:t, t )e-r: dt- a11 K(:t) 
.o 

(1-~;)r M· 

= ---- J B(x, t)c-" dt­
r- O,p o 

1 

1 
i 
¡ 
1 _ (1-81)r-(0,-01 )p K(:t). 

r- O:p 
(18) 1 

· La función-objetivo equivalente, derivada al multiplicar_ la ecua­
ción (18) por (r- O,p)/(1- 02 )r, es 

. "' (1- 01 )r ~ (82 - 01 )p -J B(:t, 1 )e-" dt - K(:t). 
o _ (l- 02 )r . . 

(19) 

Es decir, el parárrictro del costo de oportunidad que refleja el 
desplaZamiento con la reinversión continua de una porción de 
todos los rendimientos es · 

(1- 81 )r- (O,- 01 )p 

(1 - e,)r 
(20) 

La evaluaCión de :cada dólar de costo a aw dólares equivale a re· 
flejar la reinversión del rendimiento de la inversión pública en 
el cálculo de Jos beneficios. 

Medición de los costos de oportunidad, modelos 1/I y 1/I' 

Podría objctarse ·el supuesto de que ·el rendimiento de cada· 
dólar de inversión y reinversión se libera a regañadientes a la 
tasa p a perpetuidad. La estructura lógica en que se fundamen· 
ta la valoración de Jos costos de oportunidad no depende en ab­
soluto del supuesto de que el capital esté "atado" a perpetuidad, 
y en esta sección cxaminarcJ?lOS las consecuenCias de su susti· 

· tución por el supuesto de que el monto tntal de una inversión 
rco.lizada en el momento 1, al igual que el. "interés" P• queda a 
disposición del inversiónista en el momento 1 + 1 para ·consu­
nlo o reinversión. Para derivar los parámctfOS del costo de opo:· 
tunidad a111 y a111, bajo las nuevas reglns, coriviene sustituir la 
función-objetivo ·(2) por el análogo discreto.l3 

Jl Utili7 .. :unol un modelo discreto en Jugar del modelo continuo porque 
des:!arnos considerar porcentajeS arbitrariamente grandes de res:ldir.lientos 
consumidos en periodos de tiempo arbitrariar:icntc pcq-.Jeños d::.spués de 
que el rendimiento queda disponible. En el modelo continuo esto imp:i­
caria taras. de consumo nrbilrariarncntn arnndc;.. q~1o no 10 llllc,kn mllllcj.lr. 

. -----··------- .. ··-········ 
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"' B,(x) 
. ~.,..,....-,..,-

·-· (1 + r)' 
aK(:t) (21) 

Supongamos que examinamos en primer !énnino la inversión 
privada. Sea que p .denote :~hora la tasa a que aumenta el capital 
entre dos ·periodos adyacentes. Como antes, p representa la pro­
ducth~dad marginal de la im·c:-sión, pero ahora se supone que 
la inversión rinde todos sus frutos al final de un periodo; en Ju. 
¡;ar de hacerlo a )a tasa perpetua p; es decir, la im·ersión pri,·ada 
de un dólar hoy genera ( 1 + p) dólares den'tro de un año, para 
el consumo o la reinversión, y no produce beneficios en adebn· 
te. El p:~rámetro O: se define, como a:Jtos, como el porcentaje de 
Jos rendimientos que se reinvierte, pero ahora los rendimientos 
incluyen el rendimiento del capital además del interés P· El pa· 
rámetro 01 sigue midiendo la tasa a la cual la inversión pública 
desplaza originalmente a la imersión.p•h·ada. . 

Con estos supuestos, cada dólar de im·ersión pública desplaza 
(1 - 01 ) dólares de consumo pri,·ado de inmediato, es decir en 
1 =O. Los ·o1 dólares restantes desplazan inversión pri\-ada que 
produciría un rendimiento de 6_1 (1 + p) dólares el año ~ró;úmo, 
en t = l. Por hipótesis, la porc1ón (1- 00 ) de este rendllnlento, 
o se3 (1- O,) 01(1 + p) dólares, se consumiría al voh·erse dis· 
poniblc; y la porción 60, o sea e, 01 ( 1 + p) en total, se reim·er. 
ti ría. La porción reinvertida aumentaría a 0:_0 1 ( 1 -:- p)Z dólarc;s 
en el año dos, y de esta suma el consumo mmed1ato tomana 
(1 - 00 ) 02 81 ( 1 + p)' dólares y la reinversión Oz 81 ( 1 + p)0 d6-
lares. . 

Si seguimos toda la corriente de consumo que desplazaría un 
dólar de inversión pública, tendremos 

o- o,). o- e,)o, (1 + p). (1- o.¡o, e. cr + pl'. 
' 1-0 t-1 . ·-~ : 

_ o·-o,)o,e,• (l+p)•, ... ,(1-0:)o,e,r-' O+p)• ... 
' t-3 . t-t . . 

(22) 

El valor presente de esta corriente valorado a la tasa so.cial de 
descuento marginal da el par:l:nctro del costo de oportumdad 

(1 -O: lB, 
a111 =(1-8,)+ o, 

o,•(! +_pl' 

{ l + r)' 
(23) 

L:: sumatoria del miembro dcrech.o de la ecuación ( 23 ¡· es ¡;ea­
métrica, y converge si o;¡¡+ p) < 1 + r. Supó>~drcmos que así 
ocurre. La ecuación ( 23) a e f..::(\11\'ÍCTle c:ntonc('J en 

-·-- ..... 
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(1- e,)(l + r)- (e,- e,)(l + p) 

(1 + r)- e, (1 + p) 
(24) 

i;i aiJ:,"Uir..t."Di.o pcitc.tlci.u p •. ua ia r~inversiOn áei renó.imiento d:. 
la inversión pública da la fórmula siguiente para el valor presen- -
te en el momento t, l'1(x), de la corriente de consumo generada· 
por el beneficio B1(x) en el momento t: 

. "' Q,••-1 (1 + p)•-1 
V 1(x)-= (1- 02 ) B1(x) :S -·-------'-­

•-1 . ( l+ r)•- 1 · 

(1 - 02 ) (1 + r) 
= (l B1(x). + r) -e, (1 + p) ._ 

- (25) 

El valor presente de los beneficios de la inversión pública se 
vuch·e 

= 

V1(x) "' k 
•-• (1 + r)l 

(1 - 02 ) (1 + r) "' B1(x) 
:S. -:-:--'-'--:,..,.­

(1 + r) - 02 (1 + p) 1-• (1 + r)' 

' i 
1 
¡ 
r 

(1....,. O¡) (1 + r):... (O::... e,) (1 + p) 

(1 + r)- 02 (1 + p) . · 
K(x) ·_ (26) . ¡ 

j 

,\,í como remplazamos las funciones-objetivo (9) y (13) por los 
ma:<!mandos equivalentes (10) y (19), podemos remplazar la fun-
ción-objetivo (26) por la expresión · 

"' · B 1(x) 
:S ,--'-­

l-O ( 1 + r)l 
(1- o,) (1 + r)- (O,- 01 ) (1 + p) -

( 1 _O,) (1 + r) K(x). (27) 

Ahora hemos reflejado la reinversión y el desplazamiento en un 
solo parámetro del costo de oportunidad· 

(1- 01 ) (1 + r)- (e,- e,) (1 + r) 
(l-02 )(1+r) 

Comparació11 de los modelos 

(28) 

El cuadro 1. resume las fórmulas del costo -de oportunidad. en­
ur.a forma destinada a facilitar las comparaciones entre ellas. 

¡ 
r. 

1 
- J 
• • 
' 
¡ 

. 1 
1 
' . 
¡ 
1 . 
' -r 
¡ 
' 1 
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Cuadro 1 

1': = 
(1- 01 )r + 01p 

r 

(1- 01)r + (01 - 82 )p 
a¡r = 

r- e,p· 

(1- o,)(!+ r) + (0,- e,) (1 + p) 
aur 

(1 + r)- e, ( 1 + p) 

(1- e,)r+ e,p a,,= 
(1- e,)r + e,p 

(1- O,)r + (0 1 - B:)p 
au, = 

-(1- o,)r +(o,- e,)p 

(1- e,l (! + r) + (0,- e:Hl + p) 
· arrr• = (1- e,> (1 + r) +ce,- e,) (1 + p) 

No necesitamos extendernos sobre las ·relaciones formales exis­
tentes entre los seis parámetros, porque estas rel:iciones apare­

. cen claras de una mera inspección del cuadro. Por ejemplo, a¡,. 
resulta ser a1, cuando se resta 02p del numerador y el denomi­
nador. 

Cualquiera que sea ci modelo empleado, la reinvers!ón de los 
beneficios de la im·ersión pública disminuye el costo de oportu­
nidad; los denominadores de la columna derecha del cuadro 1 
son mayores c¡ue los denominadores correspor.dientes de la co­
lumna izquierda siempre que p > r); por lo tanto, las razones · 
de la columna. derecha de modelos con "prima-s" son m~nores 
e¡ u~ los razones correspondientes de b columna izquierda. La 
razón del coeficiente de desplazamiento 01 nl c~ficicnte d:.: rcin. 
\'crsión e, determina que el costo de oportunidad sea igual a, 
o bien, mayor o menor que la unidad, en los mouclos. con pri· 
mas que incorpordn .la reinversión de les beneficios de la in ver· 
sión pública. Es claro que si 01 = o,. los parámetros del costo 
~e oportunidad a1,, arr, y am. se rcducir;\n todos al costo nomi· 
nal de un c.lólo.r por dólar. El dc.:;pht:::m1~_cntc- y }~ ~cinvcr5ión se 
c.~ncclan recíprocarn·::-ntc en r.s.t•:: C~··;o y lit:.cUc.n p:~sr-.r:::~ por aHo. 
S! la inversión pública conduce n un dcsplnzami'cnto origin::tl 
proporcionalmente mayor que la reim·ersión (." 1 > 02 ), los pará. 

: DIC.tros con primas del COStO de opo::tunidad Sun mayores que 
la unidad, y si la tasa de reinversión es mayor que la de despla· 

--------------------
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zamicnto (e1 <e,), los parámetros. a1., au. y am. son menores 
que uno. 

El v;¡lor numérico del costo de oportUnidad es sensible al su­
puesto crnpl~do ~cerca del rendimiento de la i!wersión despla-
7 ... 'ld¡, y la remvers16n! como revela la comp::!.r0.t;i9!'!. ~i~.'!C:"!l!~_ ~! 
empleamos los valores de parámetros 

obtenemos estos .resultados: 

a1 = 2.125, 
a11 = 4.00, 

aw = 1.02, 

p = 0.05 
e,= o.1s 
8: = 0.25 
r = 0.02 

a1• = 1.54, 
a,1• ,;, 2.00, 

aw. = 1.01. 

< 
¡ 
• ; 
1 
¡ 
l" 
j 
1 

'. 

Por supuesto, el valor real del costo de oportunidad para cual. 
qul':r tasa social de descuento dada .es una cuestión empírica. 
En_ nuestros modelos hay sólo-tres parámetros (aparte de r) por 
c;t1_mar, pero es seguramente resultado de la simplificación ex-

1
-_ 

ces!va, no una descripción del rnur1do. En c·uanto descartamos 
el supuestC? .. de que lns tasas de desplazamiento y reinvei-sión, ~- · 
81 y e, son constantes a través de la economía, queda claro que· 
los vaiores de estos parámetros dependen de la distribución ! 
d~ los costos y los beneficios. Además, es posible que la tasa de Í 
rcmvcrsión de los beneficios de la inversión privada y la de la 
pt:bl:ca no sea la ·misma; la. distribución de los beneficios de 
la inversió:1 pública puede diferir de la distribución de Jos 
beneficies de la inversión privada, aunque· sólo sea porque el - 1 
gobierno puede estar en posibilidad de recoger una parte mayor · 

1 

de los beneficios de la inversión _pública mediante cobros a los i 
usu~rios e instrumentos semejantes; que de los beneficios de 

1
i• 

In inversión privada mediante impuestos al ingreso y de otra 
índnlc. Dentro del sector privado las tasas de desplazamiento ¡ 

-y rcmversión se correlacionadn en sentido positivo con la incli- ; 
nación a invertir, y en sentido negativo con la capacidad de to­
mar prestado y la inclinación a hacerlo de quienes soportan Jos 
costos y disfrutan los beneficios de la inversión pública.>< 

H La influencia de la di~r-osición y la capacidad de quienes soportañ los 
costos y reciben los beneficios para pedir prestrldo sobre las tas.1s do Ces: 
pl~7_:tmicnto y de· reinversión puede no ~cr evidente de· inmediato: en :~ 
medid:\ en que cst~n presentes esta tlbposici6n y esta_ cnpacidnd,· c;dcco~s 
So;Jort:tn los costos y reciben los beneficios no Uc¡y..:ndcn de la disminuci61t 
del nivel de la inverSión pública ni de los atunentos de los benefiCios para l 
~port:u fondos destinados a la '!Xplotadón d:: las oportunidades de in· 
venión. · 

INVERSION POBUCA 

De igual modo, p no- es constante en toda la econom!a. En rea. 
lidad, la distribución y la calidad de las oportunidades de ·inver· 
sión varían a:npliamcnte dentro del sector privado y entre el 
sector privado y el público, y los intentes realistas de medición 
de los =:-s~~s Ce. ~;~rt~d~d ~:b~~ :-.z~:;:.L es~ ,ar:a.ción. 

En consecuencia, un paso en la dirección del realismo consisti· 
rla en remplazar el sector único de la in\·ersión privada por n 
sectores (por ejemplo el de las manufacturas, el de la construc­
ción, el de los transportes, etcétera). Para fines de ilustración, 
consideremos el efecto de este refinamiento sobre la versión más 
sencilla del parámetro del costo de oportunidad. 

01p + (1 - O,)r 
az = . 

r 
(11) 

La expresión (11) refleja_ sólo el desplazamiento, en el supuesto 
·de que la corriente de consumo generad:l por la inversión des--_ 
plazada es una perpetuid:~d. Para remplazar· el modelo de dos 
sectores (inversión y consumo) de la economía privada con un 
modelo de ( n + 1) sectores ( n sectores de inversión más un se e· 
tor de consumo), sólo tenemos que considerar e, y p corno 11. 

vectores_· cuyos elementos típicos, O" y p,; representan .respectiva­
mente el dcsplaútmicnto m:irginal de la inversión en el sector i 
por la inversión pública y el valor anual de la corriente de be· 
neficios de· la inversión en el sector i- y remplazar 1 - 81 por 

- 1 - ~. 011• Una modificación similar puede hacerse para la in· 
vcrsión pública. · 

Ahora podemos relajar com·enientemente el supuesto· de que 
los recursos están plenamente utilizados. Los rccur,os ociosos 
pueden considerarse como un "sector" de im·crsión adicionaL Los 
ti-vectores 01 y p se sustituyen por (11 + !)-vectores. El rendí: 
miento anual de los recur.sos ociosos, denotado por P"+l• es cero.· 
El parámetro. e,, .... , refleja l:t medida en que cada dólar de in. 
\'crsi?n pública utiliza recursos ociosos de b. ccono~nb.l5 

lti Las diferencias en los valores de Bü y p, ticnCn ini~liC.Jcion~s OO. 
\ias.-par:\ la ·formulación de 1:1 política ·fiscal tendiente a b ~iz:J.cióu Ce 
b mct:l de: la maximiz.ación del \':Jlo~ pr""C"~cntti de: los be.cdicios en te-da b 
~on;.rñ.b valorados a la tasa social de descuC:~.to marginaL P.J:a ·m.:l:Jtcncr 
los rostos de: opo-;tudd.:ld al menor nivel posil1le. ~.;¡s ~"'!J...l.lrsos C::s-. i;:~C::-:.3 ha:-i:. 
el uso p~blico dCbcn retirarse de los sectores pri\·ados donde los p¡ tt:ngan 
tos V:J.lorcs más pequeños. Es decir. la combioJdón del financi~mienro c!d · 
~:ts!o público con impuestos Y dcudJ.S debe cEs~ñ2rsc, en b me-dida cu que 
e:cist~-:1;-. elección, pa::-:.1 mi.~imi;:or 8; o w [lr: i;::.~::~ f•·lr.·.:,>. !;:;.:; ,J_i[crc.'1cbs de 
b~ v;J.orcs. Ól.! G: Ji f' o.í;id;- :iivcr:s;1:; ~:..~:·;~; ... , ~~~ k·ncl.k.i;ldc:; tl~: L".. im·crs:!t>r. 
pú?iica. afectarán la composici~n del pro¡;rarn;t de inversión pública. El 
progr'.lma estará sesgado en favor de: los proyectos cuvos -bcnefici~ scari 
rttibidos por crupos· con coeficientes de reinversión nioís altos y con su-­
pcriorcs oportunida~c.s de inversión. 
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CoNCLUSIÓN 

En el ensavo citado al principio de este articulo tratarnos de. 
demostrar que las preferencias marginales de tiempo de los in­
dh·i~uos, en el contexto de las decisiones de ahorro o consu ... 'IlO 
colectivos, pueden diferir de sus preferencias marginales de tiem­
po en el contexto de decisiones unilaterales. El efecto de este 
res:.:.ltado en un modelo competitivo libre de fricciones es sirr.­
plemcnte que las tasas de inversión e interés determinadas por 
e! laisscz faire pierden toda la sign.ificación normativa que de 
otro modo podrían tener. Las tasas óptimas de inversión e in· 
terés son aquellas en· que la productividad marginal de la inver­
sión se iguala n. la p:-efcrencia marginal social del tiempo, más 
bien que a la preferencia marginal privada del tiempo. Pero en 
el <•mbiente de competencia imperfecta en que se toman en rea­
lidad los decisiones de inversión, las prescripciones de· política 
se \1ldven más complicadas. Si las decisiones de la inversión 
priYada se toman en términos de una preferencia marginal del. 
tiempo distinta de la _que gobierna las decisiones de la inversión-· 
pública, los costos de oportunidad generados por las imperfec­
cio:1cs deben reflejarse en la valoración de la inversión pública. 
En forma sim~trica, ·¡a planeación de la inversión pública debe 
reflejar los beneficios de la reinversión del rendimiento de toda 
inversión -pública y privada:_, a tasas de rendimiento distintas 
de la tasa social de descuento marginal. · 

Lus modelos presentados en éste cnsoyo _expresan ~1 costo de 
oportunidad como una función de las tasas de desplazamiento, 
reinversión y rendimiento bajo una diversidad de supuestos cuyo 
der.ominador más común es. el grado a que simplifiquen el pro­
b!er.:a tlc In medición. Por lo ·tanto, si a ce¡) tamos el análisis an-

·. tcri~r. el paso siguiente es la medición empírica del grado en que 
· la inversión públic·a desplaza a la inversión privada, y la medi­
, .ción empírica de la forma de las corrientes de beneficios de la 
.. invcr,ión dcsplazada.10 Igualmente· importante es la medición do 

las tasas de reinversión del rendimocnto _de la inversión y la- me­
dición de las formas de la corriente de· beneficios de. la rein· 
versión. 

te Los primeros esfuerzos tendientes a la mcdic16n d~ estas m~~niturl::s, 
si hicn en "" marco de nn~lisis distinlo, ~on Jos estudios de J. Kruti!b y 
O. Eokstcin (1955. cap. 4), y G. Rcubcr y R. Wonnacott (1961). M. Hufschmirlt, · 
.f. Kru!ill~ v J. M:trc0li1', con la ;~o;hl<"nci:l rlc S. 1-.brnlin (1961) hicieron 
1111 i•lll:IIIU ÍudlruÍIIllr por aslt:.uur vrdo1.C'~ 1111111(;1 ko~ n Q1 y f' en el 111:11\t_,l 

d·: ar.~li1il de C"-Slc c.ns~yo. · 
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12. LOS COSTOS DE OPORTIJNIDAD DE LA 
INVERSIÓN P(rnUCA FINANCIADA 

CtJ!:! PP~T..A.M:OS * 

A. C. Harberger 

EN ESTA sección bosquejaré brevemente un marco conceptual 
altcrnath·o para la' medición de la tasa social de descuento. Aqiú 
se obtiene la tasa de descuento investigando los efectos de la 
deuda pública adicional sobre diversas clases de inversión y· 
ahorro. La cifra resultante para la· tasa social de descuento es 
un promedio ponderado de las tasas marginales de producth•idad 
del capital en los diversos sectores de donde se desplaza la in, 
versión, y de las tasas marginales de preferencia del tiempo apli­
cables a Jos diversos grupos (si hay algunos) cuyo ahorro se 
c'timula (mediante tasas de interés más altas) por la deuda pú· 
blica adicional. . 

Enfocamos el problema de modo indirecto, considerando en 
primer término el costo social de oportunidad de un insumo de 
un proyecto del sector público, cuyo uso privado esté sujeto a un 
ir!lpuesto; ·Juego el costo social de oportunidad de las divisas 
tanto bajo tratamiento arancelario uniforme como· diverso de 
varias clases de importaciones, y finalmente el costo social de 
o¡:¡ortunidad de los fondos. públicos. Este enfoque indirecto re·. 
velará que en fos tres casos es aplicable en esencia la misma 
metodologia, lo que refuerza su credibilidad cuando se aplica al 
problema de la tasá de descuento. 

E~ COSTO SOCIA~ DD OI'ORTUNIOAD Dll UN INSUMO 

Sea S(P) la oferta total del insumo en cuestión, y D[P(l + t)]la 
de~onda total del sector privado. El precio sin i:npuesto es P 
y t es la tasa del impuesto aplicado al uso del insumo por el scc. 
tor privado. Si seguimos la convención estableCida én el análisis 
costo-beneficio de que un precio de demanda competitivo refleja 
el valor del bien para el comprador, y un precio de oferta com-

• Extracto de A. C. Harbcn:;cr, "Profesor Arrow on thc sodal di::.~~Dt 
rote", G. G. Somers y W. D. Wood (comps.), Cost-Bencfil Anafyji.s o! 
Manpowcr Policies, Proceedings af a North American- Cot~fe_rence, Centro de 
RcJilciones Industriales, Universidad de Queens, Kingston, Ontario, 19-69* 
PP- Sl.U. 
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pctitivo refleja el valor del bien para el vendedor, podemos afir· 
mar que el costo social de oportunidad de una unidad adicional 
del bien tomada por el gobierno será un promedio ponderado 'de 
P y P(l + 1), donde las ponderaciones dependen del efecto rcla- . 
tivo de la demanda adicional del ¡;obierno como estimulo a la 
¡;~~-:.::;=~;;.:. ¡,~.:i;.u.~ ;..;..:.: !¡~.;~ .. ,.:. ~v¡-- una parte y co::oo despla· 
zainicnto de su uso en el sector privado por la otra. Las ponde­
raciones pueden derivarse de la identidad 

G e S(P).,... D[P(l + t)], {1) 

. diferenciando respecto de G,_que se refiere a· la demanda.del go­
bierno. Obtenemos · 

as as ap S' • 
aG = ap aG S'- D'(l + t) ·-~ (D/S) 

aD -.'ilD oP - D'(l + r) -~ (D/S) 
(2) --=---- S'-D'(l+l) ·-~ (D/S) 'ilG 'ilP cG 

donde • y~ (definidas como< O) son ~as elasticidade~ de la of7r· 
t~ y demanda del bien. El costo soc¡aJ de oportunJd:>d del Jn· 
sumo, P,; se obtiene us::mdo estas ponderaciones 

P, 
,p- ,¡(D/S)P(! + 1) 

<- ~(D/S) 

EL COSTO SOCIA~ DE OI'ORT¡;:<IDAD DE LAS DI\'ISAS 

(3) 

En este easo suponemos que el p~fs en cuestión no tiene influen­
cia sobre los precios mundiales de sus ·exportaciones o importa· 
cienes. Esto permite la sum~ de bienes heterogéneos, con la 
unhlad de cucnt:> común que es el "valor de un 11óbr" a los pre. 
cios del mercado mundial. Si X representa las e:<portacio:1~s del 
sector privado/ .},J las import4!ciOI-.cs del s~ctor pri~·;:;.do, N la ci~.:~ 
m~nda neta de divisas por el sector público, E la t3sa de cambio. 
y 1 el impuesto ad \'alorem unifonne sobre las importaciones ccl 
sc:tor privado, entonces (1) se sustituye por · 

y (3) se vuelve 
•·. 

N"' X(E)- M[E(l + t)), 

E,= 
.E- ~(M/X)E(1 + t) 

•- ~(A!/ X) 

(4) 

(S) 
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donde E, es el costo social de oportunidad de las dhisas y , y ~ 
se refieren aqu! a bs elasticidades de la oferta de exportaciones 
del sector privado y de su demanda de importaciones, respecti. 
~mm~ -

Si ahora suponemos que hay- varias categorías de importacio­
nes, carla una de ·enas gravada por una tasa arancelaria distinta 
11, ( 4) debe sustituirse por 

N G X{ E)- I M¡[ E(!+ t,)], 
' r {5) s:: \-uelve · 

rE_~ l: f1 1(MJX)E( 1 + t,) -
1 -

E,=------~~~~~~ 
•- ~f1 1(M¡/X) 

• 

( 4') 

(5') 

Aqu( el costo social de oportunidad de ias divisas es un prome­
dio ponderado de la tasa de cambio que rige las exportaciones 
y de los valores internos que las divisas por valor de un dólar 
producen cuando se gastan en importaciones de diversas catego­
rías. Las ponderaciones son las fracciones. en que un dólar adi. 
cion3l de la demanda neta de divisas por parte del gobierno se 
reflejará en el aumento de las exportaciones por una parte y en 
la reducción de las importaciones de diversas categorías por otra. 

EL COSTO SOCIAL DE O?ORTUNIDAO DEL CAPITAL 

·En !a mavoria de-las economías modernas el peso efectivo de la 
tributadó .. n del jngreso proveniente del capital \'aría mucho t;ritre 
los sectores. Supongamos que la tas:t de rendimiento i, defi~ida 
después de impuestos tales como el del ingreso de las empresas, 
y el de la propiedad, pero antes del impuesto al ingreso persono!, 
se igt12!:1 en todas Jas líneas de inversión. La productividad mnr­
gi:l~tl del ·ca.r)itnl scr[t consiguicntcn1entc distinta en las divcrsils 
líneas de netivicbd. Será igual a p¡ = i/(1 - 11), donde 1¡ es la 
t:1~a medir\ a· Ja cual impuestos tales coi7lo c1 del ingreso de las 
cmpr~sas y de Jn propictbd, inciden en conjunto .sobre el ingreso 
(k:riYado del capit~l en el sector ¡. Al mismo tiempo, aunc¡t:c 
po:- hipótesis todos los nhorradores reciben la misma tns~ de 
rt.!iuJimicnto, i, antes de los impuestos al ingreso personal, sus 
tosas de rendimiento después de-los impuestos diferirán entre l~s 
estratos de trib~Jt:~ción m.1rrrinal. Por lo t;1nto, pOdemos c..x:prc­
s::tr la taS:l ffié1rginal de prcfcn.:ncia del tiempo de los al:.onadorc~ 
del estrato impositivo k como rk = i(l- r,.). _ 
· Si usamos s. para denotar el ahorro privado de los individuos 

eJe! cstr~to impositivo k, 11 pflra dcnot:'lr la ~nvcrsiún privad<\ r.n 
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el sector ¡, y B para denotar el ci1deudamiento neto del gobierno, 
t~ndrcmos, como la contrapartida de ( 4'), 

B e~S.[i(l- r.)J- ~I1[i/{1- t1)] {6) 
• J 

y_ como la contrapartida de (5'), 

·~ ••<S.ISlr.- ~ 'lp¡/S)p1 
• J 

i, 
~,.(S./S)-~ 'li(!1/S) 

(7) . -

Aquí •• se refiere a la elasticidad de la oferta de ahorros I7specto 
de su tasa de rendimiento, de los indi\iduos del estrato rmpOSI· 
tivo k, -~1 se refiere a la elasticidad de la curva de inversión del 
sector j respecto del costo del capital: y S ~enota el !?tal del :;ho­
rro privado. Las curvas de ahorro e mvers16n se definen al nl\·el 
del ingreso de pleno empleo.- . -- . 

En palabras, (7) afirma que el c~sto soc1al de oportm:1dad del 
copita! será un promedio ponde;caao de bs tasas margmales de 
preferencia del tiempo de las diversas categorías de ahorrad?rcs 
v de las tasas de productividad marginal del capital en los d1ver· 
sos sectores. Los pesos son proporcionales a las _medidos. en que 
los diversos- tipos de ahorro aumentan y los diversos tipos de 
inv~rsión disminuyen cuJ.ndo ocurren nuc,:os. préstp.~os netos 
en el mercado de capitaL En el modelo :ec1én bosque¡ado, d?n· 
de se supone -que el rendimicn to neto 1, después de otros_ Im­
'luestos pero antes del impuesto al ingreso personal, es el m1smo 
~n todos los sectores (7) no mide ;ólo el costo social de opor. 
!unidad de la deuda pública, sino también el de cualquier i!'crc. 
mento neto de la deuda nriY:~.da (es d~c1r, un dcspb.zJ.m1cnto 
hooia arriba de cualouier; de las cun·as l;)- En este caso las 
cur\':~s 11 .Y S~r "deben ~definirse sin i~.:lusión ?el d~sp1azamicnt_o. 
)'el tlcsrlazamiento mismo, !';!1, sustJtuyc aBen (o_ l. Por 1~ m_IS· 
m J. razón, la i, medida en ( 7) representa el rcndtmtento soctal 
de cuolqnicr incremento nutónomo del ahorro privado (es (lecir, 
un dc::;pbz:tmicnto h::1.cia la .dcrcch;1 ck cu.:l.l~mcr.1 de l:ts _cur\':t.S 
~ 1 ), y ;ambién el rendimiento so.:i:tl potcnct3~ d::: cuo.lqutcr_ ou­
mcnt<;> de los impuestos, nsí como el CO!>tO soc1al de opm iuntd~d 
de cualquier incremento dé! gasto público. Es útil aquí b an:l.lo­
gla coi1 el mercado de dh'isas. Lo que definimos como E, en la 
~qhsr~..:ción ni(l,) [no indllida nqni.t no ~~s s.Slc1 el costo de opo~­
tunid<:!d !:odal tlcl g.:tsto públi::ü dt! ci~·•·i:..lS, sino lJ.Htl1i;:n el cesto 
sociai de oportunidad del ¡:-asto privado de divisas y al mismo 
tiempo el rendimiento social de oportunidad de los incrementos_ 
~e_ di\·i~o.a~>. };~ ~e ¿~cncrcn C'll el Sl.~clol· ¡n'tbli~.~o o C"~ pri,·ndo. 

. i . . . . 
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VE.'.:TAJAS DI:!. E.'ll'OQUE 1, 

Las ventajas de este enfoque, .como yo lás veo, ·son las siguientes: 
1} Los dato~ b~!:::i~0c. rt~ rinnrt,.. ~p ............ ,..... ... 1 .......... :-.. -: ..... - ...... .JA 

i, pueden obtenerse en pii~cipio d~ ~-¡;~·;;::;¿i-;,-n;;d~l-;;,-;,.~;é;,~ 
En el caso ~ntes mencionado, donde una sola tasa de interés.-¡ 

¡ 
J 

1 
! 
1 
1 
~ 
! 

cstó vigente en la totalidad del mercado de caoitaJ estas obser. 
va:iones son, simplemente las tasas de rendirnient~ después del 
impuesto personal sobre el. ahorro r., en cada estrato de irnr:ues- ! 
t~s, y las tasas de rendimiento antes de los impuestos, P!• del ca- · i 
p1tal de cada sector. Cuando se examine un caso más complicado, l¡ 
donde exista una gama completa de tasas· de interés que refleje 
toda clase de variaciones en el grado del riesgo, las preferencias ¡ · 
rebtiYas a los tipos de activos, etcétera, los datos básicos necc. : 
sarios son la tasa de rendimiento iq de los bonos públicos, más ~ 
un promedio ponderado de las deformaciones (los impuestos en t 
nuestro ejemplo, pero también pueden incorporarse las ganancias t 

monopólicas y los efectos externos en general) los diversos scc- l 
tares que afectan a los diversos estratos de ingreso.l Hay sin . j 
duda problcmas·prác~icos conectados con la estimación de estas ¡ 
ma¡;nitudes,_pero es seguro que la tasa de descuento i se relaciona ¡ 
en principio con los fenómenos del mercado y es sensible a ellos. ¡. 

2) Los ·procedimientos empleados para obtener i, son entera- ¡ 
mente compatibles cori Jos principios del análisis costo-beneficio. \ 
S:1pongo qi..lc son los siguientes: a) el precio de la Oferta com. l 
petitiva mide el costo privado de oportunidad marginal, b) e! ! 

J 1 Si definimos O~= rt-.i, y 01 = p1-i, (7) puede expreSarse ilSÍ: 

i, = i + --:::-=--:--:::---=:-­
); q(S,JS)- 2: -r¡¡H/S) 
• J 

(T) 

cu:~ndo se elimina c1 supuesto de una sol<J tasa de interes i, la ccu:1clón. 
c:orrcsponcticnte a (7'} contiene i

11 
en Iug:1r de i. La interpretación Gc 0~: Y 

ó
1 

o:nbia también en este c<~.so, convirtiéndose en rJt- ik y Pi- i¡ ]"("SJ"ICC" 

tiva:ncnte, dcn~c ik es el rendimiento antes del impuesto perso:J.;;:.l reque­
rido para atraer la unidad m:lTbinnl de :~horro del estrato de inttrcs;:';; k, 
e i

1 
es la tasa de rendimiento esperada, antes de los impuestos p~rsor1al~ 

pero después de Jos otros, que se requiere para cbtcner voluntario..mente el 
:f-in:mciarr.knto de Ja ur;idad marginal de invefsi6n en el sector j. E:;ta.s 
modificJcioncs se "examinan en dct.;llc en la sección n de "On l1:'.!n::.•:.6ns­
thc soci::1l opJ')Ortunity cost of public fund'i", que se publicó 'r.11 }-··~ ·J:i.'> 
cccdi11gs de ]J Reunión de diciembre de 1968 del Comité de lnvc:otig3CICr. 
de R-:cur-....os Acuíferos del Consejo Occidcnlo.1 de Investigación ARr!co_J~­
TJmbién se presenta alH todp el enfoque con mttyor detalle de lo ¡¡cn·;all· 
Jo aqul. 

1 
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precio de la demanda competitiva mide el beneficio mar¡;i.nal 
privado, y e) se acepta el principio de la compensación potcn­
ci:ll de Hicks-Kaldor. En particular, si definimos i.' como el COS· 

!o social de oportunidad dei empleo de fondos en el periodo 
... u~l- ... ¡- : y :, p:..O::...:ra1us J.:.:1'lOstr.l..,' qtu:. una ti.ls.:i. á:;: rend.iruiento 
de i,', de un proyi:cto con cos:os sólo en t - 1 y beneficios '6lo 
c:1. t, sería apcna.s _suficiente para compensar a rodas bs p:1rt~s 

· afectadas por el hecho de que el ~obierno pid~ p:·¿stadas les 
fondos requeridos en el año r - 1 y efectúe las compensaciones· 
correspondientes en el año t? El. principio así desarroliado para 
el caso de un proyecto anual puede extenderse f~cilmente a :o­
dos los proyectos. 

Este resultado tiene algtm::t importancia. Mientr"3s iJt refleje al 
mismo tiempo la tasa social de dcscúento aplicada a los bene­
ficios y la tasa social· de rendimiento obtenible del ahorro pri­
vado, desaparece el llamado problem2 de la reinYersión, porque 
el \'alar descontado de la corriente de ingreso producid.:1 por unJ. 
c:tntidad dada de ahorro es I1Cccsari~mentc ipl:tl a ~!:;3 cantid:1d. 

Cu::mdo digo que dcs~parccc el problema de la reinversión no 
~fim1o que no puedan presentarse j:1más algun3s circunstancbs 
en que resultase importante su consideración. Afirmo que mien­
tras aceptemos los tres principios básicos del an:ilisis ·costo­
beneficio antes mencionados, la medida "naturo.l" de la· tasa so­
ciai d~ descuento es i~, y que cuando se emplea i, no surgir5 
r:ir.~n problema de rcihvcrsión ni de precios sombra de los 
fonCios invcrtiblcs. En- otras pal:tbras, bs ocasiones en que inc­
\·itab!cmcntc se presenta un problema de reinversión son al" mls­
mo tiempo ocasiones. que imponen alguna desviación de uno o 
m:ls de los que he llamaáo principios básicos del análisis costo-
beneficio. . 

3) EJ·enfoque en que se funda i,, y b medida misma·, toma am. · 
pliamcnte en cuenta las distorsiones existen tes. En conscc~Ien­
cin, parecen mucho 111:ás adccu~dos n 1a fonn:-t en que ap:lrcccn 
los problemas de costo-beneficio en las situacioucs del mundo 
real que ]os enfoques que en forma implícita postubn la O?ti~ni-
7-1ci6:J. .. 

~ El descuento d:;l·.c h.:tccrs~ en ¡.ri~t'C-:;:ri0, e-n t:1 ;'ln;'11i~is c-o:>!;.'\o·.fl,.:r:.dido. 
:t UlÍ;t tns:.t que pueda V.lriilr a 1r.1.VCS d::l tic-;~;¡lQ. Si el d!:.:;.:-:~·~r.to s:::: r.:~tc: 
h~:::·d año O {b l;;i..;i~oción Uc t.:il. 1~;:-o_,·c;,;toJ, e:.to irr.pii..:::J ~:u.:: í.u.i c<r.;~o.s 
y bc-_n...:[icios del aií.o j deben diddirs~ c:'l:r~ 

n <t + i_'J. 
r-• 

r~!c r-6nc i.;,.rnbi~n -u~ r-ci!cvc e·! .he-c-ha ·k 4l':~ ir.;;:; usos m5:.; i:r.~.:·."J:1~:·.:...:.; 
úd .anólisiS costo-beneficio mir;\.n a! 'futuro. Lo~ cla!os postcriorcs !':)bre los 
_r::ndirnicntos del c¡¡pj[:~l ob~cr.·:~dO!. son irn'X'!H;¡ntc-s, ¡:ero sólo rorque nos 
proporcion:'ln C.'i..pericncJ.l p:1ra fonnub• juic:os r'C'lath·os o:~ su tendenc-ia pro­
boble m el futuro. 

,, 
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' PREFERENCIA DEL TIEMPO l 
Sin embargo, podemos preguntarnos si b medida i, introduce·· ~ 

una rigidez demasiado grande en· el patrón· de las deformaciones. ' 
En cierto sentido, ¿no es demasiado fatalista acerca de las posi­
bilidades de reducción o eliminación de las distorsiones? Creo 
que la respuesta es negativa. En primer lugar, Jos valores ~e -i.' 
~m:-'ert:Jdo::; r:lr~ },..,~ ~~""': ~:~!~!"':.'~ ;''...!'.:~::: ~::-.:~:-;~::~ ::--..::.!:;:::::­
conjunto de cambios que se desee en el patrón de las distorsior.cs. 
Puede proyectarse que el impuesto al ingreso de las empresas 
baje, que el·i:npuesto personal aumente, etcétera. En principio 

. no se imponen límites al analista, pero la prueba final es el re a-. 
lismo de sus· proyecciones. 

Hay otra forma ~n-que el enfoque en cuestión puede defenderse 
de la acusación de una rigidez o "fatalismo'~ excesi\'OS en cuanto 
a las distorsiones. Porque aunque el análisis se basa en las dis­
torsiones, tainbién produce fuertes indicios en cuanto a los cam. 
bies do! patrón de distorsiones que mejorarían más la· economía. 
Por ejemplo, supongamos que la producthidad marginal sectorial 
del capital más elevada, Pi• es del 15% en el sector de las co:-po­
racioncs (por oposición al sector de las unidades fzmiliares y de 
~;1s empresas independientes) de la cconDii.tfa, y que la tasa nnr· 
ginJ! de preferencia del tic1npo m:is bajJ, rJ-, es del 3% en el 
cslii!to más allo del impuesto al ingreso person<?-1. La tasa socinl 
de descuento~ i., debe encontrarse necesariamente entre esto5 

· dos extremos. Evidentemente, ya se use i11 o no, la pcrspcctira 
·de ob:cner fondos a un costo social del 3 %, y de po:1crlos a trJ· 

b::1j::1r con un rendimiento socin.l del 15 %, es sin duda muy·atr;¡c. 
ti\'a. Si dejarnos constantes las tasas impositi\'as no podremos 
logmr!o porque el merc~do, no el prest~tario, dicta las inversio­
nes que se sacrificarán.y los alwrros que se estimularán a cense· 
ct.:oncia del endeudamiento público adicional. En cambio, si el 
¡;obicmo reduce algo la· tasa. más alta del ·impuesto personal gc· 
ncr2.:-á cierto incremento de ahorro en .el grupo ilfcctado. Luego 
puede tomar prestado este ahorro adicional sin afectar 1.\ tas.1 
de interés y por ende sin influir sobre el ahorro de Jos otros gru­
pos ck ingreso. Por la misma razón, Jos préstamos del gobierno 
nl mercado de capital privado nfcclari::1n la inversión en todos l•l~ 
sc~!nrcs sin modificaciones en 1as tasas impositivas. Pero ~¡ ci 
gobierno reduce alGO el impuesto al ingreso de las corporaciones, 
(".} sector de éstas. demandará foncios de inversión adicion~lc~ 
a In mismn tasa que antes. En tales circ .. mstancias, el gcbic~:10 
puede prestar al sector de los empresas la cantidod de fondos 
necesaria p:lra su inversión ad.idonal, sin afectar la inversión de 
otros sectores de la economía .. 

Si los responsables de las políticas obedecen las seña!os i¡npif· 
citas emitidas por el enfoque en que se funda i, es cvid.~ntz· ~us 
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.~n ca(b punto del tiempo reducirún Jos impuestos sectoriales 
r:oñs elevados, 11, y Jos impuestos personales del estrato mis alto, 
t,. El resultado final de este procedimiento es la eliminación 
tolol de los impuestcs a las empresas. a la propiedad y al ingreso 
p::rsonal. ¿Qué los sus·tituiri2.? En teoría, to.l YCZ, el proverbial 
!::·.i::.::.:~::: pe:- ;;::¡;E:::., c~ . .;.·tn~c: J..lOi.. cu:n:.->.::.~i.J J¡,;. p:..-cpiedZtdes dis­
lors:on:mtcs. Pero en b. ptó.c~i..:a .w.lguna combinación de un im­
puesto al nlor agregado del t:po dd irn;:¡:.:¿sto al consun1o y un 
impucs~o progresivo al· gasto en consU::no del. tipo aconsejaCo 
por Kaldor sería una alternativa más plausible. Tales impuestos· ,.,_, 
tienen cierto efecto distorsionante (procablcmente muy modera-
~o) sobre la elección entre trabajo y oCio, pero por Jo demás son 
n:utralcs entre bienes y se:v:icios y entre ahorro y consumo. En 
ristJ <.ic que pueden proveer cu:-!.1qu:er grado de progresión que 

. ~e desee en la e:structura impositiva, l:t te6ria económica nos lleva 
nJttlrnlmentc a preferir un sistemu basado en estos impuestos, 
;d patrón actual de impuestos al ingreso pcrsoual. de bs crnpre-
'" y de la propiedad. Así pues, cua~do ·se emplea la metodo!o-
f(:l en que se funda i, para bcscar uno. reforma, en lug::.r de con­
srrv<~r las tasas impositivas d::.das o lentamente c2.mbiantes, con. 
duce a conclusiones ·que se siguen d.irccta.mcnte de la teoría 
económica. Cualquiera que sea el grado de fatalismo que pueda 
cs:;¡r implícito en el supuesto de un analista. de que la estruc-
lllra impositiva no cambiaiá mucho o con rn.pidt::Z a través del" 
tiempo, debe atribuirse, por tanto, a las realidades. de la vida 
políticaJ ¡no a la metodología de i,! 

------.....:..--·-· ~~--- -··-·- --~···- -··-· -·· 



' 



13. LA INADECUACIÓN DE LAS TASAS 
DE DESCUENTO POI\TDERADAS * 

M; S. Feldstein 
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Los G.\STOS públicos ~e financian con cobros a los usuarios, im. 
puestos y deuda pública. ·La composición del financiamiento ; 
afecta el costo social total de cualquier proyecto, de modo quo· : 
debe afectar la elección entre proyectos. En este·· ensayo me ¡ 
Propongo examinar la relación entre las fuentes de financiamien. · i 

i to y el valor de Jos proyectos públicos. La primera sección de. • 

~. 
i 
! 

1·i\·a un morcó general para la cvJ.luación de Jos proyectos .Pllbli,- ! 
cos que refleja las tres fuentes de financiamiento. La sección 2 
contiene una critica de otro enfoque muy recomepdado, el de~ 
cuento de los beneficios netos por un promedio ponderado de 
Jos tasas de interés (Baumol, 1969; Eckstcin, 1968; Harbcrger; 
1968~ y b; Comité Económico Conjunto, 1968; Ramscy, 1969, y 
Usher, 1969). Se demuestra que lo in~dccuado de este enfoque 
proviene de su incapacidad· para separar .el problema de b ·me­
dición del costo de oportunidad del problema de la agregación 
i!1tertcmpora1. Para poner esto de relieve, la sección prcsenta·­
varios problemas de· decisión especiales ·donde esta técnica de 
descuento de respuestas claramente incorrectas. La tercera scc. 
ción co:1sidcra el importante problema del financiamiento de la 
deuda y da una medida del costo social del financi::un.iento de un 
proyecto mediante creación de deuda; Por último, la sección 4 
(r.~ reproducida aqul) examina el papel de los cobros a Jos usua­
rios y modifica las reglas tradicionales de los precios óptimos 

• 
l 
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! 
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t 
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1 

1 
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del sector público. · 
Pora enfocar la atención .sobre las implicaciones de las fuentes 

dd financiamiento en la asignación de recursos, fonnubr~mos 
los seis supuestos siguientes, a menos que se indique lo contra· 
rio: 1) Los recursos están plenamente ocupados y los precios son 
estables. 2) Las pequeñas redistribuciones del ingreso no mod1· 
fican el bienestar social. 3) Todas las magnitudes se conor;cn con 
certeza. 4) Los mercados de bienes son perfectos, de modo que Jos 
precios del mercado reflejan los costos sociaics. 5) No hay cos­
tos de recolección ni pt!nJidas por peso muerto en rcinció:-: con 

·los ingresos impositivos. 6) No hay' deuda externa·. Aunque. el 

• Extr3cto de M. S. Fcldstcin. -.,Financing in thc cvaluaticn of ¡;;_¡blic C'X· 
p·.:nditurc", escrito p::J.r:i un volumen de cns;1yos _en honor' de Rl~h<Ir4 A. 
~lusgr;wc publicado bajo Ja dirección de W. L. Sm1th . 
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relajamiento de estos sup:'e~tos pód;ia modificar. el. resulta?o 
especifico en cu:llqu_icr dcc1sion p.Jrt1cul:tr, no camb:nn::t los pnn~ 
cipios !:Jásiccs e:wmmJdos en es.tc ens.!.yo. El algontmo de valo. 
rnción del gasto prescnt~do en la sc.cción siguiente p~ovee un . 
_ .... ,..,.. ~~!~*:"~'~aa pn!'zt fe·.~·:!::- ~-=::-::-::~:::.:::-~es que-scn:1n nece­
~:~-;.¡;; para la solución de estos problem~s adicion~!es. . 

l. W. PREFERE~>;CU SOCIAL DEL 1IE.\IPO Y EL COSTO 

DE OPORi:UKIDAD DE. GASTO PÚBLICO . 

A;10ra· se acepta generalmente que Jos proyectos de gasto pú~l~co. 
llében valorarse descontando la diferencia entre los bencf17Ios 
'i Jos costos correctamente medidos. U::t pr_oyecto es admlSlbl! 
("conveniente") si su valor presente es pos1t1Vo;.1 c~trc las alter. 
nJth·ns mutuamente excluyentes, es prcfcribl,e c.l. proy_ecto COI) el 
valor presente más alto.o Si la tasa de b inverswn pnvada fuer;' 
socialmente óptima, Jos beneficios y costos· de los pr~ye_ctos pu· 
blicos podrían descontarse a la tasa marf!nal de rend1m¡ento de 
Jo irl\'crsión privada·. Como demostró Irvmg F1sher, en un :ncr. 
CJ.do de capital pcrfcc~o csÜl tas:! _mcdir!a el costo de oportu.m_dJ.d 
de Ja inversión privada sacrifica,b y la tasa de prcfere_nc1~ del 
tiempo de todos los indivjduos. L..:s fu~ntes d_e fmancJ?mlcn.to 
de los proyectos públicos, es decir, Jos proporc~ones que pro\:Ic· 
nen de la inversión privada y del consu:no pnvodo, carccen:m 
entonces de imp0!1::lncia. P.cro b cx!st:::nda de 1~pucstos ·al 1n. 
p-eso de las empresas y de Jos individu~s L<nphca que la tasa 
marginal de transform:tción de la socie::bd cn~re el consumo pre­
sente y el futuro es n1aycr qu~ la correspondtent.c t~s~ mar~mJl 
ele sustitución de los ahorradores individualc_s. E!' esta sttu~. 
ción de "subóptimo" no hay una sola tas~ de mteres que pueua 
representar a la vez la preferencia del tie~r.po Y el costo de 
oportunidad. · ~ 

Se JJ'n su¡;erido diversos soluciones para este p~ohlema. Algu. 
t' ronomistas se olvidarían del rendimiento de In In\'Crs16n 

no .. e ¡ · · d 1 · pri:;ada y descontarian a un:l _tasa ~e pre crcnc:1a e to~m_r;·.:'l: 
Otros se olvidarían de las consider;,cw;,es de la preferencia de, 

1 Estos criterios deber:__ mo.d.incp.rsc, si hily ur.a restricción en el :pr-:~upucs­
lo 0 Jós insumas esp.:CÍI!cos; m:1.s ~uc!nnte Yvh·I.·ITrno~ .sobre ;stc ;.•unte;> ... 

· "' ~. que lJ \':llo~:¡ción de los prcsccic~ por b. ra;.::m de tos k·:1dh:!O..S 
- ,,un ~ . . . 1 • ') ···ct d . 1 "' y Jo::; costos descontados prm-cc \L'l c:-J:.:::-:.o r.e ac: .. ;nJs.J..:otu '\ <'9UI\'3 <',.e 

fes clcdr, Ja·. razón bcncfi::io-ccsto r~ .m:"'y0r ~¡ue U!10 SI Y só.o SI f'\ \'.l,or 
prcscn:c CS positi\'0), i;\' l'::llÓ:1 b~·nd!C!:l-,.~•>.fO .,,,:-, ~·~: .. ;¡!,· l:.,~r~C r.1r:1 t'•··::~~'f 
Cllí¡c ru:cmJ.tiVJS qac 5~: e:(c\uy.:·n !:~;' ... ~~.:- .~~·_:¡-,::. Cu:dQU!C: r.nóll. l'>:!':1~'iiC!(;. 
co~;o. puedC · aumcntJ.rsc sust;mci;:~lmentc red;¡,sificn';"'..d·1 un ".c?slr:.''. C"Omo 
ur::t "reducción de los beneficios"; t:J.lcs d-::cisioncs ct~ dns¡f¡cnctu:l !l:on 
:Hbitr;;rins y no nfcct:J.n el Yalor prcscntC' d<~ un pro~·~·.:to. ~~ r.tl't\;1 ,...._neo 
ficio-costo, como la tnsa interna c!c r~ncti;nicnto, se!'~:'! t~m~:cn IJ cJ,·rrtóll 
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DOCISIONES BAJO OBJETIVOS t.iJLTIPLES EN OONFLICfO: Sf:CIUR TRANSroRTE 

Las decisiones son un arte que requiere tomar en cuenta t~ 
las consecuencias de una alternativa. Es un arte· apoyado por una can­
tidad consi~erable de teor7a que se ha estado desarrollando muy r~pido 
desde alrededor de 1950. El prop6sito de esta plática es ilustrar el. 
apoyo que nos puede proporcionar esta teoría de decisiones. Para ell~ 
se utilízar~n dos ejemplos hipotéticos, el primero con un solo obje~i-· 
vo y e 1 segundo con objetivos en confl í cto. 

l. SELECCIOH OE UN SISTEMÁ DE AlJTOBUSES 
1.1. ENUNCIADO DEL PROBLEMA 

Un fabricante pequeño va a desarro'llar un nuevo sistema de • 
autobuses para uria comunidad. Como s6lo desea operar la: Cía. Transpo_r: 
tista como una demostración de sus vehículos, planea vender eventual-­
mente el sistell)a a ·los inversionistas locales • 

. Suponga que la primera decisi6n del fabricante deber§ sercQ 
menz~r·con una peGuena flota de 25 autobuses o una mayor de 50. El re 
sultado de esta decisi6n dependerá de que se autorice o no un servicio 
competitivo •. La probabilidad de esta autorización es 0.2. 

Los analistas del fabricante predicen que se necesitar~n 50 
autobuses para satisfacer la demanda sí no existe competencia, pero ú­
nicamente 25 si la hubiera. Si el fabricante ordena 50 autobuses y :se 
autoriza un seryicio competitivo, tendrá que ve·nder 25 camiones y des-

. pedir choferes que ha entrenado con una pérdida sustancial. ·Si compr2. 
ra únicamente 25 autobuses y no se autorizara el servicio competitivo, 
podría proveer solamente un servicio de muy baja calidad que podda r_g 
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ducir seriamente el valor de la d.emostraci6n y, consecuentemente, el pr~ 
cio dé venta del sistema. 

La ·segunda decisi6n'del fabricante es ccmprar o no m~s. vehf­
culos si originalmente decidiera ordenar'25 y no se autorizara ninungQn 
servicio competitivo. Si no r~xpande .el sistema, se verá forzado a veD_ 
derlo de irunediato. Si lo e)<pande de 25 a 50, existe una probabilidad 
de U1 que la baja calidad del servicio durante el período de transi--

. ci6n cause una·cafda del precio de venta de manera que el fabricante­
sufra una p€rdida neta. 

S~ presenta.a contin~aci6n mediante 
informaci6n relevante de este ejemplo. ! 

i 
-UQJ 

1.2. SOLUCION 

· ba}a 
demanda 

alta 

0.8 
i 

:~~ 
l. 

· · Aomantla b~??J 
~.·t-i 

un ~rbol de decisi6n la 

Para resolver el problema hace falta establecer el criterio 
de decisi6n. Vamos a suponer que .éste es el del valor monetario espe­

. rado. Si este critet·io se aplica, quif!re decir que 
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.9 X 140 + .1 X (-10) = 126- 1 = 125 

De manera que 

es preferible la expansión. El nuevo árbol queda 

Oc~d~e~m~an~d~a~b~a~~L-~·ooJ.z~----~ 
~--~-_ _¿_lta. . 

25 autob uses 

. calculando sus.respectivos valores esperados 

.2 (-120)·+ .B X 250 = 176-
.• 2 X 25 + .8 X 125 = 105. 

.8 --ffiQ] 

Luego su mejor estrategia es la de adquirir los 50 autobuses. 

Esta es claramente una estrategia de alto riesg'o, ya que au.!! 
que puede ganar la mayor cantidad, pudiera perder 120 000 e ir a la. -
bancarrota. . 

La estrategia más conservadora de adquirir s6lo 25 autobuses 
tiene rendimientos esperados inferiores pero prácticamente le garapti­
za que no va a tener p!rdi~as. lEs razonable recomendar il -frabrican-­
te que corra el riesgo de la bancarrota? en otras palabras l~s válido 
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usar el criterio del valor monetario esperado como el criterio -de· deci 
si6n? 

La· respuesta es: depende del comportamiento del decisor ari-
. · te el riesgo. Si las cantidades son pequeñas, normalmente es apropiado 

usar es~ criterio. Por ejemplo, jugar un volado donde podemo~ ganar o 
perder un peso con igual probabilidad tiene un valor esperado de 
.5 X (-1) + .5(1) • O. Es decir que nos da lo mismo jugar el volado o 
no jugarlo. Pero si la cantidad que estuviera en juego fuera un m1116n 
en lugar de un peso, aunque el valor monetario esperado s~gue siendo -
cero, ya no nos da lo mismo~ 

.Cu~ndo el criterio del valor monetario esperado -no es el ade 
cuado para' tomar decisiones, deber§ usarse una funci6n utilidad que r!. 
presente el comportamiento del decisor ante el riesgo. 

Vamos a regresár a nuestro ejemplo del sistema de autobuses 
y suponer que hemos determinado la funci6n utilidad del fabricante, la 
que presentamos a continuaci6n: 

1.0- --

.3 
1 

. -120 
',_.-

-150 -100 

--.~~~~=-_:~-=~-~-=-~:---=-~~ 
- - ·- - -

·• 

-1 

100 200 . 250 

·Para 'resolver el problema se sustituirán los valores maneta-· 
ríos por sus utilJdades y se elegirá la acci6n que conduzca a la mayor 
utilidad esperada. 

va or ~ · 
monetario 
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efectuando los c~lculos, se obtiene: 

.9 

' _,b\'·~ ' 
·~ 

~-------~--~~~~- ' 

e ' . 907 
• . S¡IJ'-

BXJla/iSion--[EJ 
la mejor estrategia ahora es comprar 25·autobuses al inicio 

~dependiendo de la demanda, efectuar la expansi6n a· 50. El enfoque·­
.recomendado p'ara 'toma de decisiones esel de la maximización de la ut.!_ 
lidad esperada. 

2. SELECCION DE UN SISTEMA MASIVO DE TRANSPORTE URBANO 
. 2 .l. ENUNCIADO DEL PROBLEMA 

Se debe seleccionar el sistema de transporte en la Cd. A, que 
cump 1 a mejor con 1 os objetivos sigui ent'es: transportar económicamente 
.a los. pasajeros, comunicar los cen~ros de trabajo con los lugares de -. 
residencia, y minimizar la inversi5n. Se han seleccionado comd medi-­
das de efectividad del logro de cada 'objetivo, respectivamente, al .pr'_!!_. 
cio del pasaje (igual al costo de operaci5n), al número de trabajos en 

.10 minutos de viaje para cada trabajador y a la inversión total reque-

1.; 

- ( 

. •' 
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rida, 

Se.han generado todas las opciones factibles y se han evalua 

do, Esta información se mu'estra en el cuadro siguiente: 

O P C I O N E S PASAJE TRABAJOS INVERSION 
( $) COMUNICADOS (MILLONES DE $ 

Autobuses ruta I 21 30 000 50 
Autobuses ruta II 18 20 000 70 

Mini buses ruta I I I 14 14 000 80 

Monorriel 10 15 000 130 

Metro ruta A 20 .. 50 000 200 
11etro ruta B 15 40 000 210 

etc .. 
.e 

Si hubiera una opción que fuera la mejor en todos los aspec­
tos, la selección sería obvia, pero ·desafortunadamente en la mayoría -
de los ~asas no es así. 

2.2. SOLUCION 

. Nuestro próblema se solucionaría si contaramos con una fun-­
ción que transformara los tres evaluadores en uno solo. Así _que debe­
mos tratar de obtener dicha función. Supongamos que se. cumplan las -
propiedades requeridas-para tener una función utilidad de tipo-aditivo. 
(Si no fuera así, hab~ía que determinar el tipo que le corresponde, mu_l 
tiplicativo, multilin_eal, etc.) Este tipo es de la fonna si(1uiente 
~(pasaje, trabajos, inversión)=.\~- (pasaje)+ t.~ (trabaJos )H;~;(inversi6n) ... (1; 

. . p p . . . . t t . . . 
donde.~P(pasaje), ~t (trabajos) y ~ 1 (iriversión) son funciones. utilidad . 
para un sólo atributo semejantes· a las del ejemplo 1. Vamos a suponer 

1 

1 
1 

1 
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·que ya se han determinado y son las 

(pasaje 
1.0 

.9 

.a 
• 7 . 

• 6 

.5 

• 5 

. 3 

.23 

.a:J 

,fJl 

14 15 

. -.--

10000 l~OOC 20000 
~ 

15<XXl 

. 1 

lE 2 

25000 

siguientes: 

l 

30000 ~0000 

30 pasa'! e 

~COC'" 

~rr.ba.1os 
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'o 

·. 

---·-..--------- ----'----.. ------------

• 

50 lOO 

Hace falta determinar las X. Para ello, se formarán todos loc 

vectores posibles donde uno de sus elementos és. el mejor y los den§s -
se encuentran en su peor nivel. Esto se muestra en la tabla siguiente: 

Tr<JI.BI\JOS ' VECTOR . PASAJF COMLINI CAOOS !NVERSION 
' 

A .. \ 10 10 000. 210 

B 30 50 000 210 
.. 

e 30 10 000 50 
-

Se le pregunta al decisor cuál es el orden de preferencia de. 
estos tres vectores, Supongümos que.su contestación es 

B es mejor que A y A es·mejor que C 

uti 1 izando la ecuaci6n (1) se tiene: 

¡J (lO, 10 000, 210) = A. 
p 

¡J (30, 50 000, 210) = Xt 
¡Jo ( 30 O lO 000, 50) = Xi 

luego por la contestación del deci sor -;e deberá tener que 
~· 

\ > A > Ai p 

\ 

---<'"" 
:'10 

i nvers i 6r· 

1 

! ; 

1 

1 
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• 
Se le pregunta ahora al decisor qu§ nGmero de trabajos comu-

nicados le harfa indiferente al vector B con los otros vectores. 

Supóngase que él cont~sta: 

(30, 40 oob, 210) es indiferente para mf a (10, 10 000, 210) 

y (30, 25 000, 210) me resulta indiferente con (30, 10 CJOO, 50) 

como existe indiferencia,· se deber& tener 1 a misma utilidad, es 
> 

JI ( 30, 40 000, 210) = ~ (lO, 10 000, 210) 

y ~ ( 30. 25 000, 21 o). = ~ ( 30. 10 000, 50) 

usando nuevamente l'a ecuación (1) se obtiene: 

.5 ¡. = )., (2) 
t p 

.2 \ = ).,1 (3) 

Fonnemos ahora un vector con sus tres atributos en el 

decir: 

mejor 

nivel, y como es lo mejor que puede suceder le asignaremos un valor de 

1. Aplicando la ecuación (1): 

~ ( 1 o. 50 000. 1 o 000) = \ + ).,p + \ = 1 ... ( 4) 

(2), (3) y (4) forman un sistema de tres ecuaciones con tres incógnitas 

cuya solución es· 

con estos valores· y las funciones ~tilidad se puede detenninar la utili 

dad de cada una de las opciones, la cual se presente en ld tdbla siguie~ 
te: 
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O P C 1 O N E S- PASAJE TRABAJOS INVERSION UTILIDAD 

Autobuses ruta I 21 30 000 50 .677 
Autobuses ruta 11 18 20 000 70 .710 
Mini buses ruta 111 14 14 000 80 • 691 
Monorri el 10 15 000 130 .703 
Metro ruta A 20 50 000 200 • 823 
Hetro ruta B. 15 40 000 210 .700 

· Con lo cual tenemos evaluadas las diferentes ·opciones, sien­
do 'en este ejemplo la mejor el metro ruta A. 
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APLICACION DEL METODO ELECTRA A LA SELECCION .DE PROYECTOS 

· DEL SECTOR PUBLICO 

1. INTRODUCCION 

La evaluación de proyectos bajo múltiples objetivos, se presenta en una 
abrumadora mayoría de los problemas de decisión en proyectos de inversión del 

sector pOblico;los cuales, además de pretender contar con cierta redituabilidad • 
financiera, persiguen, principalmente, el logro de ciertas metas de 
económico y so~ial· de la región y/o sector_ e~ el cual ·se implantan. 

desarrollo 

Comunmente, estos proyectos se encuentran caracterizados por una serie de 
atributos, que reflejan los diversos objetivos que se busca satisfacer, 

·derivado;, de los estudios técnicos y económicos que los acompañan como son: 
nivel de inversión, empleo generado, producción, contribución a la captación 

de divis.as, impacto regional, efectQs a.rnbientales y ecológicos, e incluso 
efectos políticos. No obstante, .en la mayoría de los casos sucede también 
que no e!; pOs i b i e reconocer un proyecto que, simultáneamente, proporcione e 1 · 
má~imo n'vel de resultados en todos ellos, presentándose así el problema de 
seleccio11ar el mejor proyecto, o alternativa, tornando en cuenta todos los 
impacto·s que cada uno genera en los diversos objetivos considerados. 

1 

. ... , 

. 
1 
.1 
! 



11. EL METODO ELECTRA1 •2 
.. 

A partir de un conjunto (A) de soluciones posibles o alternativas al problema 
de decisión, y habiéndose evaluado dicho conjunto por ~edio de múltiples 
criterios se pretende contruir una· 1Lelau6tt de plleóellen&a que permita realizar 
una "multicomparación'' entre las distintas alternativas con el fin de 
seleccionar la mejor. 

En.el caso del Método Electra, dicha relación de preferencia se establece 
definiendo una Relau6n de Sob!z.eo1Ldenau6n, la cual equivale a una suma 
ponderada de la frecuencia con que una alternativa es mejor que la otra, menos 
una suma ponderada de la. frecuencia .con que la alternativa es ·superada por las 

·demás más allá de un cierto nivel prefijado (Umbral de Discordancia). 

Específicamente, a cada criterio de evaluación (Ek' k = 1, 2, •.. , n) se le 
asocia un grafo ( Gk), en el que los arcos (Uk) .están definidos por la 
~ondición de. preferencia entre cada par de alternativas (nodos); esta es que 

. . . . ' 

si la alternativa. a¡ es· preferible a la aj (a;> aj) bajo el criterio Ek, 
dicha relación se indicará mediante un arco orientado que parte de a; e 
incide en.aj. 

Una vez construidos los 9rafos para cada criterio de evaluación, se· define un 
Gllaóa ~~~eh~ a través de índices denominados de ConcaiLdancJ~ y V~caJLdan&a. 

Para ello se definen, para cada par de alternativas, los siguientes 
subconjuntos: 

1 Basado en: U ~!Uadu E.teww. Una Gula paiLa .ea Toma de. Vee<h.ianeh 
MuL:U<ni..teJUo-6, Dr. Alejandro Hendoza Fernández, A¡;osto 1983. 

2 El término se dct•iva precisamente del propósito del método: 
ELimitoation Et Choü: TRaduisnnt ln REalité (ELECTRE). 

2 
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e+ = {Criterios en que a; > aj} 

e-.= ·{Criterios en que a; = aj} 

e = {Criterios en que a; < aj} 

y considerando una función de pesos de 1 os criterios, W ~ {w1, w2, • .. , wn}, que 
indique la importancia relativa que se asigna a cada atributo de la 
evaluación, se definen: 

w- = ~ w . k 

Con dichos indicadores, se define el 1ncüce de ConcoJtdanci.a como: 

·Por otro lado, el Incüce de V~conJtdan~a se caléula a través de: 

d(a., a.) 
1 ~ J 

= 
MAximo intervalo en que ai >a. 

Rango máximo de .las escalas 

en otras palabras, es el mayor rango relativo que no está en concordancia con 
la hipótesis de que a. es preferido a a .. 

1 . . ·J 

Con estos índices, la Relación de Subreordenación de aj por a1 (a; sobreordena 
a ajl se cumple cuando: 

3 
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·f) Existe un indicador de mayoría de criterios para los cuales se 
puede afirmar que a. es al menos tan bueno como a. (concordancia). 

' ' 1 . J 

fi) Ningún criterio en ·desacuerdo con 
una superi6rida9 demasiado fuerte 

Definiendo: 

.P =parámetro de concordancia 

q = parámetro de discordancia 

esta mayoría (a.> a.) 
J 1 

muestra 
(discordancia). 

se dice entonces que la alternativa ai sobreordena a la aj si -se cumple que: 

c(ai, a.) > p 
J. 

c(ai' aj) < q 

( l) 

(2) 

A esta relación se 1~ asocia el grafo paramfitrico G (p,_q) ~ (A, U(p, q)), 
donde él arco· (a., a·.) e u(p,.q) si ·y solo si se cumplen las condiciones 

. 1 J . 
(1) y (2). Esta clase de grafos permite decidir finalmente, dados·. 
cierta. función de pesos de los criterios y ciertos umbrales de concordancia 
y discordancia, sobre la o las alternativas más adecuadas . 

. . 
A partir del m§todo general descrito, se han desarrollado_hasta la 
actualidad tres generaciones de modelos Electra. El modelo ELECTRA I, 
permite ordenar las alternativas evaluadas, escogiendo las mejores a partir 
del Ke!Ln~ del grafo síntesis (constituido .por las alternativas que no son 
sobreordenadas por otras). El modelo ELECTRA Il, introduce los conceptos 
de SobJteoJtdet~act6n FtteM:e y V~bil., con lo cual, la selección de alternativas 
en los grafos puede hacerse de manera aan más fina. 
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El modelo ELECTRA 111, desarrollado en 1981, introduce el uso de conjuntos 
borrosos en la definición de los fndlces d~ concordancia y discordancia, a 
través de la util izaci6n de los Umb~¡_ale~; de P~¡_e6~enua. ütJu:c.t.a., 

1ncü.6~ertuci. y Vc.t.o, los cuales permiten tomar en cuenta las imprecisiones 
en la informaci6n disponible para la evaluación, pudiéndose incluir en el 
modelo aquellos atributos de cuyas consecuencias sólo se tiene una imagen 
difusa y que por lo tanto, no justific<;~n el empleo de una escala 
cuantitativa de evaluación. 

III. CONENTAR10S Al USO DE LOS ·MODELOS ELECTRA 

Los modelos ELECTRA poseen gran versatilidad y generalidad y pueden ser. 
adaptados a casi cualqui~r contexto declsiónal; sin embargo, para su üso 
m§s adecuado convien~ destacár lo siguiente: 

a) El conjunto de alternati~as po¡ e~altiar, debe constituir un 
grupo homog~neo de candidatos_ no diferenciados, a priori, 
para la selección. 

b) Los criterios de evaluación deben ser en lo posible no 
dependientes ni correlacionados, ya que ésto desvirtúa 
a los índices de concordancia y discordancia. 

e) La definición de los pesus relativos de los criterios 
constituye uno de los datos más controvertidos de los 
mqdelos, ya que la función de pesos traduce el sistema 
de valores de quién aplica el modelo. Si bien, es posible 
desarrollar procedimientos más ''objetivos'' para el cálculo 
de esta función1

• antes de 1~ ·aplicación del modelo. 

1 Entre éstos se encuentra la Teoría ·de la Utilidad Multiatributos de Keeney 
y Raiffa (1975), y el Modelo de Utilidad Aditiva de Siskos (1981) y 
Mendoza (1 982). 
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d) La elección de la escala apropi.ada a cada criterio de evaluación, 
'depende esencialmente del problema de deCisión; éstas pueden ser 
cualitativas o cuantitativas .. El tratamiento de las escalas es 
también una de las diferencias fundamentales entre los tres 
modelos electra: ELECTRA I define un único rango máximo para el 
cálculo del índice de discórdancia, ELECTRA II define varios 
valores para los parámetros p y q, ELECTRA III efectúa un 
tratamiento especial de cada escala.mediante los conjuntos 
borrosos. 

e) Finalmente, conviene aclarar que la aplicación de estos modelos 
proporcjona como único resultado, una ordenación jerá_rquica de 
las alternativas de acuerdo a los .criterios de evaluación 
incluidos, sin generar una calificación numérica para éstas, 

.como lo hacen la mayoria ·de lo~ métodos tradicionales. 

·¡y. · EJEt1PLOS DE APLICA'ciON ÓEL .MODELO ELECTRA II I 

Se presentan enseguida dos ejemplos de aplicación del modelo ELECTRA III, 
el cual, dadas las circunstancias que rodean a la evaluación de 
alternativas de desarrollo regional, se .ajusta ~1 tipo general de atributos 
utilizadbs, asf como a la escasa información dispónible en la mayorfa de 
los casos. 

·6 
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CASO l. EVALUACION DE ALTERNATIVAS DE MERCADO PARA EL PUERTO INDUSTRIAL DE 
LAZARO CARDENAS, 11ICH. 1 

Con el propósito de estimular el desarré)llo económico y social de algunas 
'áreas de las-costas del país, el Gobierno~1exicano puso en marcha, en mayo 
de. 1979, el Programa de Puertos 1 ndustr.i a 1 es. Dentro de es te programa, fue 
~ncluido como sitio prioritario a Lázaro Cárdenai, Mich., ubicado en la 
desembocadura· del Río Balsas del litoral del Pacífico. 

La· orientación del desarrollo industrial de dicho puerto estará dada por el 
tipo de industrias motrices instaladas en su.·interior, ya que Astas 
constituirán su·. motor de crecimiento. En este contexto, fueron defi.nidas 

tres alternativas de mercado para la gran industria, basadas en la 

distribución porcentual factiblede la.sUperficie a asig~ar a cuatro ramas 
identifiCadas como pr.ioritarias: astiller:os y plataformas marinas,, química· 
y petroquímica, metal -mecánica y construcción (Fig. 1). 

Por otra parte, debido a que los.puertos industr_iales están dirigidos 
fundamentalmente a lograr un desarrollo económico desconcentrado y 
orientado a' la exportación y sustitución de importaciones, fueron defirtidos 
para efectos de evaluación los siguientes atributos: 

• Generación de Empleo 
Inversión Requerida· 

• Valor Agregado Generado con la Producción Industrial 
• Valor de las Exportaciones· 
• Valo~ de las Importaciones 

1 E6tu.:Uo Mb!te l.a ComeJLeú!LizacJ.6n de FONDEPORT en el. Pue!Lto 1ndu~.tlúal. de 
LázMO Cá!tdcnM, iüaborndo por fOA Consultores pnra la Dirección de 
Puertos Industriales de FONDEPORT en julio de 1984. 
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La Tabla· 1, contierie los r~sultados esperados de ~ada alternativa para los 
atributos indicados;'asimismo, la Fig. 2 muestra los Pen6iteh de Eóiciencia 
·de las alternativas para. los atributos de evaluación retenidos. 

La evaluación de dichas alternativas se efectuó utilizando el_modelo 
ELECTRA 111, utilizándose para ello diversas ponderaciones de los atributos. 
que redundan en jerarquizaciones distintas de las alternativas. Asf, puede 
observarse en la Fig. 3 que bajo políticas de desarrollo que propugnen por 
una mayor gen~ración de empleo a bajo costo (políticas I y· II), las 
alternativas que obtienen la prioridad inás.alta son ias que impulsan a la 

' ' 

industria metal- mecánica (1 y 3). Por otro lado, si se pretende dar un 
mayor énfasis al crecimiento económico (medido a través del incremento al 

. valor agregado y a las exportaciones), .la alternativa más favorable resulta 
ser la de impulso a la industria química y.petroquímica. 

CASO 2. EVALUACION'Y SELECCION DE PROYECTOS PARA EL DESARROLLO REGIONAL DE 
IXTAPA- ZIHUATANEJO, GR0.1 

El proyecto turístico de Ixtapa- Zihuatanejo fue concebido en 1971, como un 
elemento clave para impulsar al desarrollo del estado de Guerr·ero, el cual 
tenía como únicó elemento motriz al centro turístico de Acapulco. Por .tal 
motivo, un objetivo fundamental del proyecto consistía en lograr 
efectivamente el desarrollo regional dentro del ámbito de la zona de 

influencia 'del polo turístico. 

A. pesar del objetivo citado, la carencia de una planeación -explícita del 
desarrollo eco.nómico regional de esta zona, ha impedido el aprovechamiento 
integral de sus recursos; si bien, la utilización del vasto potencial de 

1 1mpac..to ReMonal. del. .VeAMJWUo TU!ÚJ>Uco de 1 xtapa - Uhua.tanejo, G!to;, · 
estudio elaborado por FOA Consultores para la Dirección de Planeacíón 
Urbana y Regional de FONATUR en enero de 1984. 
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ATRIBUTO ALTERNAT-IVA 1 ALTERNATIVA 2 

Superficie (ha) 2 .6~0.0 2 660.0 

Empleo (miles)* 54.7 . 47.1 .. 
Inversión (M$) 2Hl 343. ¡f . 268 979.2 

. ' 
Valor Agregado (M$}* 15 670.1 19 223.3 

Exportaciones (M$)* 6 974.5 9 65!3.5 

Importaciones (M$) 2 577.5 2 245~ o 

V. A. /Inv. (m$) 71..8. 75.5 
·-

Emp 1 eo/Inv. (1/m$)* 250.7 175.0 
. . 

Exp./imp. (%}* 270.5 430. 1 . 

* .·Atributo retenido para la evaluación •. 

TABLA 1 . MATRIZ ,DE IMPACTOS DE LAS AL TERNA TI VAS 
DE f1ERCADQ PARA LA GRA~l INDUSTRIA 

ALTERNATIVA 3 

2.660.0 

52.2 

155 242.9 

11 640.2 

4 373.0 

3 418.1 
. 75.0 

336.3 

127.9 
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la región se encuentra restringida por la estructura y vo'cación regional que 
proporciona~ en Oltima instancia, el marco de factibilidad del futuro 
desarrollo. 

La estrategia de desarrollo recomendada se dirige, principalmente, a la 
diversificación y equilibrio de la base productiva, para lo cual, como 
parte de la primera etapa, se evaluaron 16 proyectos de desarrollo, en su 
mayoría del sector primario, atendiendo a los criterios de producción 
anua 1 o· superficie beneficia da, .va 1 or bruto de 1 a producci óri margen de 
utilidad, inversión y empleo generado (Tabla 2 y Fig. 4). 

Con el objeto de proponer un orden de ejecución jerárquica para estos 
proyectos~ se utilizó el modelo ELECTRA III, evaluándose cuatro "Pi:ll'íticas . . . . 
de Desarrollo" resultantes de diversas combinaciones de los. atributos­
indicidos. La Fig; s;·muestra las polfticas utilizadas. asf como l~s 

resulÚdos generados con la aplicación del modelo. En este caso, .fue 
agregada una columna síntesis que contiene la intersección de los proyectos 

' en. las diversas políticas definidas;· la Tabla 3 resume dichos resultados, 
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Err.PIE!o 
ATRIGUTO DE EVALUACION 

Clor.·e PROYECTO Utilidad Bruta tnd•ce lndice Impacto . Jmpaeto 
Operación Gener;sdo o · UBO/Inversibnl EmPico/ Comoreinliueibn4· lntrigraci6n 

Anu;¡,!l Tccnifie:ado2 Inversión Econbmiu4 

AG01 Asistencia técnica y apoyo 
Producción Agric:olil . 35.06 2400 0.083 5.70 2.ÓO 2.00 

AG02 Diversificación producción 
Honrc:~la y Frutrc:ota 201.50 1 S68 0.547 5·.o8 0.00 4.00 

AG03 Proce-sJm lento de frutas y 
hortolizas 63.78 . 154 1.046 2.52 0.00 4.00 

PE~ Asis;encia técnica y apoyo 
a la producción pccuorla 17.00 148 0.119 ·1.04 2.00 2.00 

PE05 Co:;strucc16n granja porcícota 33.00 35 0.183: 0.19 1.00 3.00 

PE06 Construcción ras!ro 48.0Ó 38 ·0.353 0.28 3.00 1.00 

PÉ07 Co~strucción ~r<~nja avfc:ola 
de carne 2.56 50 0.080 1.56 1.00 3.00 

PE08 Construcción granja avfcola 
de huevO 10.56 70 0.220 1.40 1.00 3.00 

P009 Construcción Central Aba~to ... pesquera 47.94 
o&> 

. 25 0.359 0.19 4.00 1.00 

POlO Construcción Unidad Integral 
de ~reducción Pesquera 44.00 27 0.667 0.41 2.00 4.00 

· A11 1 !=ab. Dcehes y grasas vegetales 
alimenticias 43.12 41· 0.519 0.49 0.00 4.00 

Al12 Fab. muebles y otros accesorios 
de madera 42.40 74 0.432 0.70 0.00 4.00 

·A113 EXi.riJcción de piedra t:Jilza 2.75 36 0.280 3.67 0.00 4.00 

C014 Construcción Central Abasto 
de alimentos 0.95 400 . 0.006 2.56 4.00 1.00 

C015 Construcción bod~:~s y centros 
1.67 de acopio 0.15 10 0,025 3.00 1.00 

C016 Establecimiento:. Tiendas rurales 7.56 25 1.510 5.00 ~.00 1.00 

1 Mil! ene¡ c:c pesos de 1983 
2 Personas¡;:¡flo 
~ UBOt UtiMc!ad Bruta de o~erael6n anna1 ·• . ~-:-- .. .... 
4 Esc3Ja de evaluac16n del Impacto cUyas notas son1 (o) nulo (1) poco (2) medio (3) slgnlflcat!vo (4)• muy 5lgnlfic:~tlvo 

. TABLA 2 EVALUACION MULTIATRIBUTO DE LOS PROYECTOS DE DESARROLLO REGIONAL 
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PROYECTO· 

SUBSECTOR AGRICOLA 

1. Asistencia Técnica y Apoyo a la 
Producción Agrlcola 

2. Diversificación de las Actividades 
Hortícolas y Frutlcola5 

3. Proccsamien to de Frutas.y Hortolizas 

SUBSECTOR PECUARIO. 

4. Asistencia Técnica y Apoyo a la 
Producción PecUaria 

5. Construcción do Granja Porclcola 

6." Construcción de Rastro 
7. Construcción de Granja Avícola 

Productora de Cama 
8. Construcción de Granja Avícola 

·Productora da Huevo .. 

SUBSECTOR PESQUERO 

9. Central de'Abastos de Productos 
Pesqueros 

10. Unidades lntegr¡¡les de Producción 
Pesquera 

SUBSECTOR INDUSTRIAL 

11. Fabricación de Gra5as Vegetales 
Alimenticias 

12.. Fabricación de Accesorios de Madora 
para la Construcción 

13. Extracción de Piedra Caliza 

SUBSECTOR COMERCIO 

14. Construcción de una Central da Abastos 

15: Construcción de Bodegas y Centros de 
Acopio 

16. Establecimien"tos de Tiendas Rurales 

PRIORIDAD 

PRIMERA 

' 
PRIMERA 1 

PRIMERA 

QUINTA 

QUINTA 

·SEGUNDA· 

QUINTA 

CUARTA 

TERcERA 

SEGUNDA 

QUINTA 

CUARTA 

QUINTA 

PRIMERA1 

QUINTA 

SEGUNDA 

. 

1 · Aun t:uo~nc.lo J.u hlpote'l' ae ovalu.:.clon lu confieren un.1 tercero'! prloriCJ.JU en es ~ontoJ<tO ckl lo~ 16 proy~td01 monCJ~n.ll• 
dos, la Jncorpor01cl6n d• otrO, ilSJ.Hictos ae tipo 'ub)etlvo touglaren aumentar dlctu prioridad a ole-ctos clct procedllt IÓ m.U 
rapldolment• posible con 1.1 ejecución dD J.:~s i'ICclonM corrcnpondl"ntet. · · 

TABLA 3 PRIORIDAD PARA LA EJECUCION DE LOS PROYECTOS 
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'· .'I' a-m "' 

.\. 



.. 

... 
- ii -. 

' 
- 1\'!'CNCION ¡, !J, DEW.t!D.\ (cobertura) 1 INDICE DE (<~d): 

rclnui{;n porL·<:uLt,nl ont:ce la m¡'ltricula (I'r) y la· (k~.ar,d·l 
poten-:-inl (Dr•). En el c<•f'O d"l .nivol de éduc:aci6.n pd­
marin, pnra calcular la <ct<'!nci6n a la dc:n;unrla de ·1¡¡ pobla 
ci6n en cd~c] c.o;col<ir (CJ ru¡:,o de eu¡iu ·6-14 i:ol"\os) 

1 
¡¡ la ma--· 

tricuJ.¡¡ hay que. restarle los alumnoa d.:! 15 anos y m<1s 

ad == I'I' X lOO. 
DP 

-' CALH'IO,CIOl-l DF: !1AES'i'ROS, PORCENTAJE DE (cm): 
relnci6n entre el número' de mne~tn,s con· C'Studioa de n'ormal, (no 
· ernpiricos) (f.li·l) y. el núr;,cro total de maestros (H) 

cm .. Mr¡ X loo 
M 

.. 
CICLO (i, j) : 

cualquier ciclo: (aflo) e:; colar 

·- COHOn'l'C: 
' grupo (de cdacJ, nlumnos) cuyo seguimiento (longitudinal) e.n 

un ped.ouo de tiempo cor• tribuye al <.:n<ílisis de la evol1,.tci.6n 
de cic:rLu.r; cwr<•ctcrísticas O varié!ble:s (rcndimien·~o, c1e:Jer­
ci6n, eficiencia terminul, cite.) 

CO,S'J'O · (tJNI'!YIP.IO) l'OH i\LU11NO: . 
parte proporci.cin.tl (le los costos, directos e indirectos, de 
los. bi.cnes · }' ::-orvicios necesarios par<~ ir.1¡;urtir ·ins trucci6n 
a un lll,mnno. Los e os lo~• incluyen: salarios \pe.rsonul cloce,n 
te y '-''~~:-tinl.r.:trutivo); m~tterial·t.!s; s:JL1.:Jtos administrativr.).s;. 
servicios: invc:rsi6n en .i.ru.1uebles y·. equipo, y su manteni.­
micnto y dc;pre:ciaci6n. con frccuc•.;·riél _se utiliza soli.l!uchtc 
el gasto coi'rientc y se divide en~:r•1 P.l ·tot<ll de <~lu;nno:J 

nl fi.nal del cic::lo cscol;,r (<!!::d.st"'ncia) 

i 
'1 

1 



1 
1, 

- PT-::'J'·l~D/\ I'O'l'I:!lCil\T, (DP) : 
población (r..p t<•) . en nclall' C!icolar c:ur: pt11~(1c1 ingresar <~ un 

·.nivel ccluc<1 t.ivo <lC!ter•niJ:<tdo. P<J¡:a el nivel de educ;,cit:·n 
pd.m;¡ria, la d-:>;niJ;,cla p(Jt-<'r•ciiJl 1<~ consti t·::,•c el grup;, clo 
edad 6-14 afios · (<,;:.:cluyc:.:Jo <•que:llr;:> qu~ lo h<~n termi¡,.-,._ 
do); ln dcmanc.l<~ potenci•tl lnlal incluye, i.llk:-.-,.:'ln, la "';:: 

·' "trS.cula do 15 · aiio3 y rr.!í.:;. l'ara <:1 nivel d·:l c-Jucólciór.-:oe 
cundnria, la dcmand<l p.otcl"cial.ccl"!.'rende P.l. cr;>:eso de: G-;: 
gruclo ele primr.:ri:t en el ci..::lo esc:>lar nnterior, y l::t r::~ 
t:ricula ele Recundar.ia cm rcl ciclo oscol<:~r anterior r.1€:nos 
el· egr.c•:;o del últ.imo _grc:do c18 secundaria en el ciclo es 
colar anterior. (ta:nhi&n pou¡:i'l a.!':t."11ir»e que la d'-"man'''-' 
~otan~ial la con?tituyc el grupo de edad 12--1~ anos que 
ha concluirlo el nivel de; e:ducaci6n primaria y no ha con 
cluiuo el de sccunuaria) 

.. 
DESM'ROVEC!ll\!1I El:TO ESCOLI'.R (<lcspcrdicto) (DE) : 

&Ulll<.l de las repeticiones (l< . ) , n.:1s las dcser.ciones 
. l~ 1 J 

(Dpq, ij) 

- PES71Pl'\OVEC!Ií'\1·1IEI1TO ESCOLl1P- (de::;p0rt1ido), IlmiCE DE (clc): 
rclnción porcenttKÜ enlre el dcscpl.·ovcchomicnto o::;col<:tr 
(DE) y J.a matricula (II) en un grado dctcrminaao. Para 
un ni ve 1 educa t.i. vo de terminad o, e J. in.clice ele r_~cF:; f·~c;m­
clv:unicnto es el inv.cr:;o c:icl indice ."'.e ci'icicnci<J termi-. . 
nal, o sen, la proporción de cctudlnntes de primer gr~­
do de un nivel educativo que no t.'<Jl':esan del últi1~o gr~ 

·do, n¡ clenpuGs uc n ciclos ascolnr~s· 

PE .. 
. de . . = ----~-~p~r¡~·~1~1~--
. pq, 1 ) ,Ilp,i 

X lOO 

"·.' .. 
- DESEHCIOH (D) ! 

nlumnos que nhundGHUn la escuela clur<Jnte un cielo ·c.!l:·.~ 

lar (Dec,~rci.Ó!I Intr<lC\1'\:riculnr o Intraciclo - DII) o c1e.:::. 
pués de fin;;¡liznr el mismo, C!s decir, e~tre do3 ciclo~ 
(Dcserci!n Intcrciurriculur o Intcrciclo.- DIJ) 

• 



.. 

- iv-

DESC!1CION IHTMCUJ:niCUIJIR (introciclo) (DU): 
dlfcr~:nt::ia entre la m<.• t.rícula (li) y ·la exbten­
cia (m l) en ~n grado de terminado al· fin<ll del 
ciclo C!ocol•lr 

'•'. 

DESJ::TICIOtl HITERCUJ1TI:(CUiliR (intcrciclo) (DIJ) : 
exictanci¡¡ en un grado determinado (RIIP il menos· 
el rcingreco en al mic~o grado en el ciclo cubsi­
guicn te (~ i) y h1::.nr;,n el nuevo . ingrcco en el grado 
inmediato uúpcrior en el ciclo subsiguiente (mq,_j~ 

l . 

La deaerci6n intercurricular eri el 11ltimo grado de ' 
un nivel cducati.vo (6° en pr~naria ·y 3° en cccund~ 
i:ia) se calcula rcstondo a la existencia en dicho 
.gr<.ido (HIIP 1 ¡ 81 egreso (apl:ol;<~doc)· en ese grado· 
(Ep, i) y el' :r.cing re" e o en tal grado en el ciclo sub 
Di<JUiente (~ 1 j ): 

IlESEHCION, IIWICE DE (d): 
r.el«ci6n porcentual entre la deserción totul (D) y la ma­
tricul<1 · (II) 

, 

x lOO 

- DESEnCIOii Il!TMCUnr::rcUU'.H. (intraciclb), INDICE DI:: (dii): 
relaciÓn porcent.ual.cntrc la dcscrci6n·intrricurri­
culu.r (DII) y la matrícula . (II) 

• 

DIIpi _, X lOO 

IIpi 



' 
'· 

~ V-

- DESE'1CJillT IN~·cncunrucuu.H (intcrciclo), IND!Ce nE (dij): 
xalaci6n po1c0ntu~l c•¡tru lo duucrción intcrcurr~-

. cplur (DIJ). y la mntrf.culn (Il). 

DIJ .. 
__ ...~V!· l.J_ x lOO 

IIp,i 

·.': . 
. .... ~ 

Los índice.; de c1w::crci6n y retención son complcmontaricr,: 

c1 + rt =loo (%) 

cuando exi;,ten · limi t.aciones de inforrr.uci6n, particularmente 
c.n lo conccrni(;nte a· ::;ories de tiempo. de matriculii. (nu~vo 
ingreso, rr)peticíón, :::c-ing~cso, retem:i6n, de:1;crci6n) o 
seguimiento de collortr~s, el ¡:.njlj,sis "longitttdir.<~i." (en el 
tiempo) ptwdc ser' substituido, ·con algun<.~ utilic;¡,d, por el· 
antili:;is "trilnsvcrsal" pilrD Un mimno ciclo, OSColat• 

- EPICIEl~CIJ\, 'J'BWHW\L (terr.dnuci6n), INDICE DE .(et): 
'par<~ un nivel educa ti.vo dGter;uinado, relación porcent:uc.l 
entre el cg~cao en el ólti1no grado, n, del nivel en un ci­
clo cscol<•r dilt~o (En, i) y la matrl:cul<l en el pri;nc.r gr<:~do 
del nivel r1-l cicl.o~ escolares ur1tcis (tT1o, i-(n-i)l. Es 
el nómcro ele estudiantes que termin<l ::;in retra::;os el úl'­
timo grado ele un nivel educativo, en rela~ión al nú.;¡,ero 
que, un n(uuc.ro dado ele <~ños' 'i.l!lte3, com0n26 el gr;:;clo i'ni­
cial del nivel. Püra simplificar, no se tonan en c•.:enta f 

los flujos de entracln y salicla intermedios (rcpotici6n, 
tle~crci6n, rc::-ingrc[:;o) · 

En,i ct "" ___ _,:_::.;:._ __ _ X lOO 

· I'rlo, i (n-1) 

- EGimS•J (uprohaci6n) (E): 
alun,nos pro1:•oviuos ill grado inmediuto superior al íina.l 
del ciclo escolar 

' 

• 



- EGJ\Ef>O. ('-'rrob::~ción), nmxc~:; JJE (e): 
relac-i6n porc•cJ1i".ll~l entt~ t:!l egreso (alw.~nos apro­
b¡icJoc) (C) y lé< rnatdcl.)la (II) Lll un gr;;do clnterm:i.n<.Jclo 

'e ___ EJ· P::_ei __ pi u -

Ilpi 

X lOO 

EXI STENCIJ\ : 
(véase retención intr·'-lcurricular) 

- ESCUELA tnUTl'.RIA: 
centro de tru]J<~:jo (escuela) 
de a loo di~tirito~ grupos y 
clones ailininistrativas 

l:'T,UJ O Nl,TO ( FN) : 

en el · cua 1 un no lo maen tro a ti.c!!. 
graclos,_cwnpliendo adem<:ís con fU,!!. 

número de estuuiuntcs promovidos (Niq. j) menos el ntí;;~cro ,gc 
estudi<•ntes de: repctid.6n (R p,jl y uescrci:ón (Dpc¡,ij). 'El 
flujo·. r.cto es \In indicador que retine el efecto cr.:::cbin<:d!o de 
los trc~ fuct:orcs de flujo btlr.ico:;: prornoclón, repct¡i·ción y 
deserción 

FNpq,ij = Niq,j - (R p,j + Dpq,ijl 

FLUJO NETO, TASA DE (fn): 
rcl<lci.6n porcentual entre flujo neto para un grado cktcrmi­
nado (T'l<pq, ij l y la mntd.cula en el ciclo· é3colar ant-.c1:ior 
(IIp,i) 

fnpq,ij "' 

.. , 

• 

FN g,i-¡_ __ 

llp, i 

1 

X lOO 
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- GINI, COJ::l"JC1ENT::: nr: (g) (CTJÜ\'Í\ DE CO~<"CCNTRJ\CIO:~ DE r.ommz): 
inüi<:o q•Jo :.nunnri?.i.i un'' dcnic;u<~ldau r-:;l<ltiva en la dis 
t1:ib\:<:i6n el() Un hicn O sr~rvi~io' coosiur~Ú\:1dO (::~h<lrcan­
ÜO) todos lo~ grupon o regiones al mi;;¡uo tiempo. Us~a.!. 
1ncnte f:C cmplcu par." ln~clir ucnigualu;o(]r.,:; d.;, ingreso C,!l 

tr.c vario!> grupos. Cornúnmerit~ el coeficiente de Gini 
y la curva de conccnt:wci6n el:.: Lorcnz ::;e calculi:n utili 
?.i.lndo lÓs porcentajes (y porc::entajes acurr.alados), co~ -
renpecto a totalcn nucion<ilc::;, de demanda potencial -
(eje x) y matricula (eje y) p<lrü caclu. región. Una cur.- · 
va ele Lorem: a .45 grados indica una di~ tril>uci6n abso­
lutamente equitativa o proporcionada, El rango del ca~ 
ficieritc de Gini va ele 0.0, qu:o rcprc::;mta absoluta 
igualclud o p:::oporci6ri, hasta l. O, que ):cpresenta total. 
clcsigualdild o concentrución (u:;ualmentc g < 0.5) 

bien· o s~;:r,vid.o 

(ingreso,. matri­
cula) 

.·lOO% .. .. 

9 .. 
501(, 

B 

grupo de población (regi6:1) 
•" , . 

·A+B 

g ~ucdu cal<:ulurse de la 'siguiente rnaneru: 
~onsidercsc yue el área de toclu el plano es igual a 1: 
X = 1 1 y = 1 1 . ;:y = 1 =. 2 (1\ .¡ ll) . 
po:r. lo tnn to: · 
A.+ B :: 1/2 
tarnb~.6n cor::;iderc::;e la siguiente relación: 
lL _-1:. !!. = 1 
11 + ·n 
sus ti tu::r·<mdo 

)\ = l -
A + lJ 
y fi nulmL'n t :J 

g = ----~ ]\ 

11 + e 
• 

el·valor 
A 

de 1\. + n: 
=1--..!L 

1¡2 A + fl 

:: 1 -·2B 

i 

1 

1 
1 

1 

1 
! 
1 
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O a·ca, bu:Jta encontrar el· doble .del <irca n y rc.sturl<> d~ 
1; 6sta p1~::cle calculur~;c r;•Jta'tndo las <írea pa:ccialcs bL!jc 
lu cur.v;:; ele Loren;: '(multi¡)li.t:anclo, c<tc.la ve·z, valores ele. 
X y valores acumul:u:Jos cl.e y) 

- GRJ\DO (p,q): 
todo gr<•do de cunlquicr nivel educutivo 

- GPJI.IJO DE ESCüfJcRIDl\D (nivel de instrucción): 
máximo gi:<trlo de estudios <•pl:obado por una persona 

MATRICULA (inscripción) (II,IT): 
poblaci6n inscrita én un g:r~1do (p) o nivel,cducativo, en· un· 

·ciclo determinado (i). Ee puede utilizar la inscripción 
inicial (II), sc~Gn la estud[stica de inicio de cursos (que 
registra a los alumnos inscri.too hasta 40 d[as clespu6s óe 
la fecha ofi.cial d~ inicio del t:iclo escolar); o la inscriE 
ci6n totC~l (I'r), s•"gún la e:>tucl5.stica ele fi:n. 'de· cursos (q•lc · 
registra,.lO días antes de :a fecha oficial de fin dcl·c~-, 

~ clo cocolar, a t6dos loz alumno~ inscritos ~uranto el ciclo 
escolar) 

- NUEVO IliGREf;O (p romoci(,n) (NI) : 
·todo al\t,nw) qtl{:! :;e inscribe por prirncril vez en un grado de­
terminaclo 

- PII111.1·;IpE DE W\'rl\ICU!..JI (pm) : 
para un nivel ecluc<1tivo dct~rminado, relación porcentual en 
tre la. m¡::td.culil ucl último gruclo · (I'rnil .y la n1iltriculil del 
primer grildo (ITl"i), en un ciclo escolar dado 

.· 

- REPE'riCION (reingreso). (l~): 
inscripción en un grndo dcti•rminadc do nltm1nos que ya hen es 
tado in~critos en di~ho gr.wuo en cual~uicr ciclo anterior 

·, 
-. 

1 
. 1 

1 

1 

1 

1 

i . 
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,... REPE'riCION,. ItlDICE .DE (r): 
rclL•c:i.6n porc~n tU<ll en t:::e el núcr,ct'o de 
un gr~<:io dct:cJ:min:,dci (rd.r.grc~:o) (r< . ) 

' · IJ1 ese grado en el ciclo escolar snter1or 

X 100 

- Rl~PRESF.N1i'\'rlVID.'\D, IlWICE DE (ir): 

... 

nltunnoR que .í:'opi ten 
y 1~ r;¡:, tr í C."J la en 
(II . ) pl. 

medid¡\ co]';lparativa qt~0 mu'~~tra c.l nivel de roprescntntividad 
(par ti c:ipaci6n) ele un grn¡::>o o región de'terminada con respec­
tO a J.u cli::;tribución global' o pro:rcrlio (nacional) de. un 'Licn 

·o :scrvi cio. Indices menore!;; que J. significün sUbrepresent~­
ci6n y rnuyorcs que 1 sobreprescntnción. Precuerit'"wmtc se ' 
calcul<t el S.ncJi.cc <le rcprc~entatividad relacionando li:l' matri 
cula y la dcm;1nda potencial, o .c:ór.,. la atcnci.6n a la cl=andn 
(acl), <• nivel rc•<Jional y nncior.'ll, También se puede· obtcnl3r 
dividiendo el porcent<.tjc de m<ltrí.cula de una región con ::e~ . 
pecto a la m<•trieula nacional entre el porc(:ntaje do derr.anda 
potencial dc.unu rcgi6n.en relación a la nacional 
i udr"'" o·1·· J r = .._,'J... ' (. -

.adn<~eiol·l~ll 
-. IU~'rENCHJ;~: 

alurnno1; que permi.ltlccen en la escuela durante todo un ciclo 
escolar (H•~tcn~;l6n Intracurriculur ·o Intraciclo - IUI) y.·. 
los qu•.! contin(¡:"n en el ciclo csc()lar subsiCJUÍ.ente (Rot(!n­
ci6n lntcrcurri.c•-llar o Inlcrciclo - RIJ). Ul retención to 
tal e-,::; ic:¡nal u la retención intc::curriculu.r ·f. 

- RB'l'ENCIOH IN'l'PJ,CURIUCUJJ;R (intruciclo) (D:IS'rENCIJ\) (!'!li): 
alumnos que perm<lnccen inscritos en un gri:ldo deter.mi­
naclo al final del ciclo escolar 

.· 

. ' 

- RE'l'i·:J:.CION Il1'!'G(CUR.'1ICW.)',;t (intcrciclo) (RIJ): 

·.·. 

ownti del rcingreBo en un grnclo determinado (R · .) más 
el nuevo insruso en el grado. inmediato superigtJ(Niq·j)• 
1') sea, la retenr!i6n intercurricular es igual a la rcp~ 
tici6n 1a~s la promo~i6n 

RI•Tpq, ij "" Rp,j + !Uq, j 

J..a rcto'nci6n intcJ:curricul<~r para el tlltimo grado de 
un nivel ·cclucat:ivo (6° en pri¡:¡aria y 3° rm sccum~::~ria) 

••• 



- K-

-. 
es igual a. la sum::~ del n·:tnrJrcso en el mismo grado 
en el ciclo st11J:::igtri.cntc (I'tn .·) m.1s los ilprob<,llo3 
en el g~cd0 en cuc~tió:1 al ~l~al dci ciclo cscolDr 
(E i) p, 

.. RIJp,ij = n_p,j +Ep,i 

- RETV,~CION, Il-lDlCI:~ DB (rt): .. 
relación pareen tu;tl entre -la retención total (RIJ) y la ma 
tricula (Ú) 

RIJ .. 
pq,l.J :X 100 

. II . 
p' l. 

,• 

,El 1ndic•":! de retención es iguul il la tmma de los indiccs de 
promoción rn~s repetición:. 
rt == p + r · 
Los inéliccs do retención y deserción son ·CÍ::)Jnplementarios: 
d + rt = lOO (%) 

- RETENCIOll IN'rHl,CUflHICUU•,R (intraciclo), INDICE DE (di): 
r.el~ci6n ·porccntu<ll. entre la retención intracm:ri­
cular (RII) y la matrictila (II) 

' . 

. ·, 

.. 
- Rr;Zi\GO ESCOV\R !-<~xtracdau) (RP.) : 

. . 

<.alumnos il1L...:ritcs en un gr<:~dó determinado que tienen unn ,edad 
mayor a ln (]U.:! corrr:!::¡:>onde teól:ic<:lmente a tal grado. El· re­
zago e9colnr ¡:>ucdc ser causndo por ingrcso.tardio~ deserción 
trnnsitori::~ o repetición · 

- RE?.JIGO ESCOLI\H (extracdad), Ih"DICE. DE (re): 
rP.laci6n porcentual entre el rczugo escolar (RE) y la ma·tri­
cula (II) 

RP'Pi 
r. ciJi .. ---=-::-;J.-_,;;.-­

IIpi 
X lOO 

1 
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- xi 

THT,Hf>I ero;·¡ (r.>n>muci6n), n:rn e::; ng ( t) : . 
r•~l;.ción ¡1orc~ntuc.l. cntr.:-: i.·l núm•:ro de nlun!1os de· mwvo 
ingrcso !Niq,j) e~ un ~I~d0.~at•otminad~ y ln matricula 
en ul g:rudo Hlll\8ch <:1 to J.ni;;n.or l':l l.!l c.: J. e lo c::;co lar ant!:_ 
rior (liP; j_} 

F:DtK:Ar;IO!l ~:1Jf·Fí<I0!1, '!:!::C!lH'A vn_cr.cTOJ!f,I. Y · ---·----- .. 

cn:rrt.rll y 'rrr:i:0r nr.rll -=:.=--= ·: 

-~ ... 

16 el /! 'll 1 ·'"-. '.'l·.o'v.c~ton r1.·~ P.c:.:.nr!'o!.lo So~1n1 Dlv1:: n l"! .r,,, .· ~ !i u ... 

' 
1~·-n -----

1 
¡ 

i 

' 

i 
¡ 
' 
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TIJJlTCl": 

In.'onn~,ci6n J'"lntiv11 n lo in::tif.ueión o in.o;t.ituciono,; {•!"''' .lo:: 
C'llttlc::; ::(· :'t:lic:it;, el pré::Lt·in~ ---------------------------------- l 

--------------------------------~ ~1 ' 

-------~---~--------~-----~--------------- 6 ' 

Ju3tlficoci~n c0cio-nconudcn --------~------·-------------------· D 

llormr•r. rcc:c-w.•r.uubln:; ele urh~nt::mo y orquitccturn en lo5 pr.-.yr:c'to,~ 
<ln c:clucoci6n {!UC contcror>lnn !'irwnci:'"'lcnto tln· ccn.r.truccioncc ,. 

; 

!nfounnci6n nr:CC'3o!:'io para el cstuclio ele :;olid ltJ<lco de pl··S::tr.:r:c--10 

.· . 

• 
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·¡., :.,·. ·. '':\"'<.' i t.n ----·------
•:t. ~'· 1:·.:u r'l·l):.Ji~·J4 ~ p:1r:1 ·~1 ,::;tu~Jio d•! l'."J=l.:'l ::·r(•Y•-·•·t.n un. Cll'·fr•-:•.(•:·:·.·;,;7.-··J', 
jnf'•.•n,·.,l·íu:v;~ !)'•(' )C' r:(:n:1ÍI:~ C"'.'~l~.·.a:.r ::u:; H1~~r¡ 1 .. "1:;, :;u vj~,¡,j~ ¡,;:,•1 1./,·.dr;; 1 

. :u·Jn,iui:.t r::t.;y."\ "./ J'in;tnr.ir:r:t ·:i :~u:; ,.r,.•t;lco:; r:n r•l dc.:;.r:rrcd.Jn. 1 t;(•:l/~;;(''t :t 
CtJ("i;d riL•I. Va!.;. ];~~(.~1:; in:'ur:nJt:Í~.:1':~ f•UO:·:Jr-n :.er JII'C•!J:Jlt.:l'!:,:; C:'•n ::li'':;;I'J 
Cll t;\t~'H• nl.t, Cll•·:;liDIIUJ'i01 t.'l C'H•L t•:¡ 01{~lir.:llolt~ a l.tJ'!tt:; !;:~ ::t.•j_jc:)Lo;·.lr::; r:t, 

fr{:;l,.;r.o J•:•:·t¡ f"chtC:lt;i.(;n !;ll{:t:rior, t·dtlC."H:il~n t./CroÍf:~• V(JC't~ir•n:l·l y c•ir::lt:":;:! y 
lC'~r.·c.tc.,:f;•, CLn J:•.J r.:CJdif'ic;a.r.:c)r.•::i y :vlnp:,.;,r;iunc:-; que :;r..'1u ll'_·t;•.:~¡¡~~·L.::; j.l,r 

rtt:'.~O tf.·:l l.ÍJ:n dc'jn:.l.itucj('ín ,r.tJ):if·Ít..:.n~.r: y lrt·rté.tl11!':;1~·7.:-a c1e1. fJP>j'~:cto, 

l.l !lntc··.·ctlr:ntr.~ ilr.l. r•rc~·tat:ofi<> y/o dl.'t org:•ni::mo r.jr-r.utr•l". re:: .• _.,-~. 
· ofici nl, G<:dc, fcclo:1 •le fun·l:.ci Gn, · c:,!<r: Lrr clc 1:. i'n.:;Li t t:dGr,, 
llllJt>r rc!nli?.r.d.:t y ntrn;. iuf1JJ':ni,ci.:.n~:; c:L.:c cc.:tlriLuy.-:·:a a uhit:;j,r~ .... · 
:icnt¡·c. dr:l ·por:or~·tr.:¡ ,;ri\J<:OLi•:r, y cic:Jtlfico <kl p;,r~. 

L2 ObJiti\;o:; crlt~'""~l'•natc~ <Ir. Ja in~.l;iLrción, r~iflrid~·dr::: y estr<.­
tc:cit• del dc:~<,rr.:;llo etlucach·n:Jl. 

). < 
·~ 

n. l;¡:;trurr,ento:; lt·c:illr.::, c-:;t_;,tut•>:; y rc·c;J ;r.c·nl<•:: <JU~ ri ¡;<·n el 
f'Jnciont,::Ucnto de· l.::a ir.;,t.i tucl(.n, l1! utr ... q-:an ¡v:rt:on .. ·¡ f:i 
juríclico y lu f.1<:,.ltwa p;,¡·u c:,íi:c•!t::r Jn::; ~cti.·¡j.;¡"i•·:: irr.í'J i­
ct.uus en el proyécto y par-a ·CCI(atr;.t;ar prC.:::t•~·'""· 

b. CJrc:lni.t;ClO:i ele r,oOiernu, :a¡ C(',;:-•!1.-x.:ir.ió:,, furu.;ir>nt;:; y ¡r..':lolk .. :: 
tlo clcsienttci6n ti0 :;u:: iut..'~L~rr,ntc:;~ 

c. O •·cnn i.p,r JJIIO- de 
invci: li¡:;ación. . .. . 

1:15 funcl.:>n~::: ~~:tdf~mic.:Jc de· tlc,ccrH..:i."l :r/o el(: 

r.:6torJc:: uc t·v:llu••<'i<m jr.~t.iLuc~c.n:.t. 

d~. Orr.nnie,rlll"lHl Ce: 1{1:; !\oncic.·:l~~ rl'Jr¡,jni::L::.ti'/\!~ y ,h.; -dcci::i6r. 
¡¡upcrior. 

c. Dt't•Vc d<!:::cd_:l:i~n de 1:··' Jl"\•i~l·,.nc-~ o·•r·¡··a•l\•-.~.'J n-'·r.t'nl'··• ···-••••. •• .... ... , • 1 • h.. ' .... • J • •• 

llvn~. en qu~ ::e or(!:m:\.7.il 1:, jn.:tituci ~·n (Fr.c:·;J ~,:-¡;J\t., ~;:;'=ttf'!::~·,. 
L•!pnrt;:m~cntor.,, InztituttJ!: 1 C<.:utrv::, '-"te.) y u..:: r.l::; :"ur.c:.c':-,c:. 
y nc:iwi ni::: tr -.C'i ~·n. 

rrotthrc y t:'~rr:.culur:l vil,:,,~ t!e l~s f.P.rr.~·!"!.:l~ qu~ (!··::r"r.if.·~:-1~'1 C"t.!';;.-: •. 

ejecutivos y <.licc-ctivo!': ca ).n ~~~truc.:tura sup~~r.i ... :~r dL! la i""­
Litu-::i6it. 



., ... 
1 

--

lll\1 

•• . . • • ·• . . '(;'. 1. • . . • r .. J' .· ' •. Lf:.:~ . ..; ~:..t·J. 1; ... uu::. ....,.;¡; ·'-..,., .. :·., L..t .. ;)..;..: j-c ... t,..l, •J w'; · ... J l,., ... _ ..... , 

y t10nclr; fuct·on- l-cntli(!:l.;, /:•!JtJo!.:u· rc~•jn:(:ll!~:;. 

h. T:;t·c~•:: J0 el irccci.én clr_·::;~rroll:•d:,:;. 
lic.l~··l :i r.Lt·iUucionc:;. 

i. 

j. 

n. 

1 .. 

T:u·c~!i dC C,')pac'{tacit'lll r.lP.snrro:.lrl·i~tc. 
nqrio: en lo:; que l'orticiré y título: 

Torcn::i de, ·'l~e::;Ori1!:lit:nto Ten) i;·.:,d;¡r.. 
cur:;o.:; GictrJrJCJ!l 1 ccn:-;ull:'.!~ CVi!CU:::Jo~, 

In1icnr curco~ o =~~l­
uutcniuc.:. 

Jnf!ic~1· ::iCl:1in:n·io;; 
etc •. 

llúrncrc total de c:;tu,Ji:mte:: <.le. 1:1 )nstil.t.tci6n, por r..~r·cr.i :;lirl:d, 
i!n cnü."\ u1~0 eJe lo~ ,jltit:Jo:: cinco oiio~, ~f:p:.lra:·l(]fJ lrJ:; ,jc: ( 1 ~·c..! 

. c,rl.dunr;ión y lo5 eh~ po.Jtr;r.:~c!o r.Jatrir:ulr.dr~~ en prc,¡;:-:1!1,:1!:: r<:gt..:­
l;u·c~. 

Gr~ficrJ d·~ .ct·ct:imicnlo d0 1.1. r"::d.r!culo c:~r•(:ru•i", p"' ... r .~;¡~~·::1:.~ 
]j d:'!Ü

1 
p:t~:J lo~ ·¡JrÓ:~il.lO:i Cic% :ziir.13, 

J)i:;trihuclún f]~ lo:; .::ntUili:JriL~~ por !J(:Y.01 · .por r;:4 ~,r~:; de :::o!;!J, 
p0'r r.l .. r.i6n r.:.'~r:r~r~fic::L tlc orl cr:-~ y ¡;ol' .ni•¡clc::; e! e :iner•::;._,:; t;l:u­

n0J!",lco~~ fwnil i:lrc:'i. 

d. lítíme~:o de •!:;Lurliantc:: qqc inr;rc::;:Jn nl íJrjJr:!'l' afio y n1:::1·~r•> U•: 
l'!:;tirdiwlt.c~ q•Je :;<:' (~I'.:•:J,ÍD-n, C~) c:.:.U:: IJt.('J clt! ·lo~ •11 tü::c ... ::; r.:r.cc; 

·1 
. ' 

c. rorccntoJc ll'c de~ e: re i0n, por ,,;,,,;., llurJ:ltc lo:-; úl Lir.:~.:; .:in':c. 
ofic.:;. 

f r.. Pen!:ion~_!;, <.!' -er.ho:. d0 m:d.r!c;:tl~ y otr.:t= o~lirrr~ciC;:Jr:~ f!r.vr. .. "' 
r.ic!":l:; d·:: le:•:: c::lJd!.:tr~tcc. 

h. :;~rviciu:¡ J1• :t;¡i:.;t.•::r.,.:i.:l :-;r,r;i~~·, .:,ri•~nt:._...:l~:) .. ·~"'c¡v~icr\:d, t:.·.•·· ..• 
pré~t:~.:no:~ .y oteo:;. J~·:.:.l·~rv e!·: t:·c:..u(lirontt:~ '-111'! :-.:::!.!~r.t~ -:-.:;:~:~r:::­
cia ,·;~c:n~~¡ni:;:l y :nc..nt.l .. de la :!i:.:;.~. 

!. P:u·t.icip:t...:.ión dQ l~..l:; c~~i...ucli.1n'.•·:; crl el c;CJhi\:r110 Jc l:t .:n;·:•'r .. 
:; Íll:Jtl. 

j~ l!l·nlo y t":"jr:nn ·!e]:-..::: rent~.-: rt·.~.Jl:li'";. p1c:t r.l·::r:::l·~ni~l':·:t~~o 

de lu i'n:.L·i t.uc: i(~n, p:··:·::•¡pue:;t u·~ :.:lu: .. ir:..: d.~ Ln¡;rt•::o~ y •·::r~"~;·-:, 
y h.1l .. ,:l":f'·; í•'IHl.:tcH~·.; ·~-<!.· ,·l¡··:·.·r:t·: d~ lt . .~:: tÍll.:~ . .-,:; t.:····:::-,··..-

·1 

.. 



1 , . . ~ 

"' l.v 

... ··· o ' 

J~. · r.i::l.L·!:·,n t:"cnt:tl:.l(• y flc· :J~>~.~~n;:;t.J·:1·;·il.n :/ cr.rl'····d !"in·:,,·:.-.;·-, 
J'~c~:t;;t:n rl~ :1r!Cjlli.r:·i.c:í.o!l'';,;· y J•: t;~·-:·,tr:~t;.{;j{.n <:(: c.;,,··.::. 

el · C·•t·,·~·o¡·¡~ .. , ... (],. ·¡e ......... of ...... n•·c·· ,,¡,J in\'r" ... ' i,·r:,,Jr.rt·-: ('">rir'··· .... .,_. 
e .. C. '• .,, 1 "' • , '•• f'' o •' o ol ol • 0° 

0
0 1 o 

0 
1 O ,o '' • • '1 

b. 

·tJ.GrJci¡:do::, :.ttH:iJ:i:H·c·:;, cl.c:. ), r':.·r..ttr:~r~c:i:•:tr::::; rt::;p;:,r,!::~~.~j_li · 
t;'nr.t·~~ 'C]tt~ r.nr:-<·::rn:ldcn ..... e =-J,·, vnu. 

~r.Jif.ienr.ion0:: :•.r.:.d-~:r.ic:~!: '!~'e lrt in:-;t.it.P~~(;n t~xtr-:: 
ilr:r.r;:r.ap!":!·;Q dr: l:,;; í'llnr:icnr.:, c·r•l'l'•""!~fll"J::d::'c·nt.\·::: a c: . .-1:: 
<:n lti cJ~.ccn::ia y en in i.n·:•,:;ti¡:ar.it.:l>. 

.r-"'!r r1 -: ~-
,~ . .~ ,_ .. , .. ·" . 
..... "" • - t_.. • ' ·'·. 

c.· Rl:gi::lf!il ce odmi.::l6n y pn.::wC"i(n, b~:r.r:fic:ioz t:.Hcin,:.lo::;, Ji .. · 
ccnc:i.r .. :;, juldl~f:ioz,c;;, :';(:(~u,-o::, ct~. 

el. ·}Mr:;r:ro el'.! prof"r·;;0J_·~~ yfc.~ ::.n'f(·:;tir.f!d~-'r'-· . .o; en c: • .::J~ J>r·r,:-;:~:::·.r:r:;:• ... , 
J·•.:tct•l.t::·l, In::t,j Lqt.o u vt.J'(, "t.:.ipc .cor:' •.J;;·i.tln:l. ::.c:~hl•~r.:í;:::: e c;.:--.:·::·:-
1..u1'~l l.·~cui.co .. <.:) ~".Id l!'·~cu, c.:l::.:.:.lfictJ~¡.-,;; ~,. [~tír, ..:-1 r..';;~!1·:·h •!e: 

· clc:di<:::f;i(l¡l· (cl•.••Jic.~cjt';:, r:-:-:-:l.u:;Í\':.1, tic::~1po c·c.t.1p)~·Lr.J, :1l"~'ljr. ~ ... !-:.::;.··,_, 
tit:lfi~)(J p;u·ci.:tJ

1 
pO!' }¡·)!'~) .\' !";t·e•Jn :.u::: t.Í~Iil{);; :.J Ct:·!J:>:; ."J·::c·!··:­

f.llco,:;' (Doctor, Li'="·-:n,~i:.dv, (·Le.). 

e~ l"r(lgt·Únr~~ de: c.:i~lí:cir::,citn y pr:orfcccitJnündcn~.<• tlr:l p~·•·:·c:::·.:. 
doc,.-r:le Y/o de iu·,(~:~tjr-:-:•cl,~r~. rol:l 1 .. ir::.:. <lt: 1.:a lr.~l.i; . .,\:it.[. (~.: 
n.nt.r·!·j a de b<:cr •. "; p:u·n c:::t..,l'Jir,:; .... v~u-.:":.":l1 ·1~; c:1 (•l p~!:~ ¡ ~.n "~ 

c:t.tcrior y l11bor rcnliz~·Ja en este: :::cnticlo e:n lo.:; lÍll~:;:'.;, :::'.~ 
ofío:;. 

r. Evnluci¿n <lr:l mbr~ro u') p:·ofc::on~:: yjo in•,c.•::l.i¡:·,lc·.t·r.~ cJ,. t•," ·.~ 
cc•nil'J.cto en rc:loci6n ul n·5~;c'l'O i:.C>L:Il d•ll"<•ntr: lo~ tíl:i:-1<·:; ,.: r.:·(. 
oño:; .. 

R• F.n c·l. co:;o ele 1.1~ in=tit•li . .'~ún~s c1t:' ir.'.'l.!!:tic,;!citn ln .. !r·r:t!Jr!!r:.~:-/~:'i 
:;e ·Ic:h<; jnc]·;jr Jlh:m~:. l:n:: Ji::t;: de .1t!':. pt-J"::·""Jr~:~~ q11~ !,r·:~ :-~·!·"~'­

ncc~tlo a !;1 in~ ti !.uci~·n dur~:r.le le.•:; do:.; últl1:.r::; ~iic.~.~ -:~·;. "; 
curriculwn vi\.::<) de: c:>cl.1 \lno de r:l'l.-:;, ;,nrlicr.L<k- Ll''~iJ;,jc.: :··.-:.­
}j_z:~rln:;. · !:;::;rH.·c:ific:.r t!(.r:·lt' y cu:!ndc. =e ·~·d::ic,·,,:~ y' Gl~:-;,: .. _ fl:·: :·7r: 
public:¡Jo= C [•rc~~nt~-C~. 

n.· Cvi·rc:~·::.:; profr.::i on:>lc:; o c,c:.c(r.licc.:, 
ln in:; ti tuci(u, ;,iiu:; do c::·"uu:.o po:-

titule.": y Gr:tr!O:l 
('!:p.::;:i óllid:l'l. 

qu:- {' ....... -·. ........... 

b. l'o.llti.cn ¡:t:n(!r~l. ·dt~ in'"'"""::t.ir.~("irnc~~ ril! l.l ln::Lit_IJ~:é.l y :;u :·~­
lo-=:~6n con la p_o1 !_licn t!'~ iJ,::-;:u:r·ú1.lO cccn{::'!lcl• ~, !:t.cioLL ,-:._..!. 
·~~r~ o el-:' liz ·r..-·~d6n •. 

• 
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1 

1 

'1 

i 
' 1 i 

.·l 

·1 
j 

l 
1 

1 
i 



c. ._."';:ür:n!l:.rio a":nd•!::-.tc~: nt~:.-~,~ro y rluroci(n de lo:: cir.lo5 :Jf:wJ~-
:.i~c..;: r·or ni:o {:.:•::T.'=':;trc, L:~ir~~~trc, C1.C:. ). J!ot:Jrin rf":(~·Jl."!!" ~~~ 
L.~tl vi.rlr:.d~6 cioccutc.n. · 

J. rt~l·~~~:t c~c orcnni~~ci6n ~~1 c~rrictllt~n y ccntc·ni10 d~l,Ml~r~'' 
(:-!.,;ido, flr!xibl•:). Cn¡·¡:~ :H;:J:lérlicu n01r.1:Jl por :Jlt!!:,no en l:cr1:: 
pJr sc¡~nn~, scporncl~3 en. clu~cs t~Gri~~n y pr6ctic;t~ ~~ l~hcrn­
t ;¡·io. ~int<:r.1a ,le cv:.lu:!cif•n de rr.~todo:; de 'la e:n:..eí:;,nz:l "J oi..:.!. 

1!"·:-"ClV~j ZtJj~. 

c. C!·r;:...ni?.nción rlc lo~ cerviCfr:::. hit·liot•:-c.1rio= y otr·c;::; medir .. ;; di! 
r:n:;.~:ii'r•nz~l. lllím~ro dt:! vol~rr.l .. nc:; e~ 1:-. bil.,lir;t'!C:l o Pihlir..d • .-.-...::.:;; 
!',:.'r:~rc., •le· :.:u:ic.:l·lp•.:iont.:n a ['uLltcc.ci<:n~:; cicn~(fic:t~;. 

f. 
. ' 

Pr0:,H:<:t;o:;. ele l.nve::tir,or.i6n· inicL;tlo:; r, ::cmplcVtrlo:; •lur~ntc lo:; 
úl.l.ili:O:; tt·e:;· w'irJ~. Tftulr> c!•.!l prcj••:r.Lo, pc::;brc 'f cu:-t'iclllt":~ 

.. vJ.t.:t': 1!'!1. invc:.L ig:,cJor priucip:tl, nt'!r.-,t:ro c.lt1 invc-:;t·i;;;ldc..:-~~s ;~~v­
cJ.:.dtJ:;,. tA'lZi t i.t•r~'·~~ ele., f'r.cho •le ~r~t:i;J it::Jcit:n (::i l.:! l:uho) '/ 
•~rg;.n'j ~:r. CJUI'l ::r:: r;•:hli::G el. rc:;ul twlo. 

Pr(j:~l'lJCJa de cv::t ... ivi.clucics cxtt·ocurricultar\!:; t:~lcs r.:orr.o: C:Jt•:;illo!:, 
!H.u·:r.~ll·io~ y CJl:r·tJ~ !.;t:rvici(JS t..JIIC. f¡~ci!il::tn n lú C:t.•:Fznid..~d 1!li:~ 
t"lac:,c:lón continu::..•ln. 

! 
l.'l l~nnLn tfcir.~ 

nl):cd.¡:r.iGn Oí! loe :in::tal.:~cionr:: nctunle:;, indic:.n•Ú, ::.t ubkr.cU~. 
tit··~n. CCI~li;.t:ruit.ln, .1rea del tt~rr~no di::¡;nni"r.J.,~ p:-,rn :u:.pl i ut:icnc:-:, · 
c:tu•!c. de· l:J:; c:<lific:tcionc::;, u::o~ .n que c:;~~n <ll•:;t'lr::•d:,~, fJ<:i li-

.. <lndc·.; de: rJf:c:c:::o, ·cte. 

~.1 Hr:::u::.•:n,· :>hjctivos )' PXpli..::.ci6n w·ncrrtl d<:l proyc!eU •• (;n:;to·~.o·;~l. 
!ltonLv U~~t t:pr .. rt..': lcc:nl y r:.onto ,:el- pt·c.<~t,:.:.:.:•;; cpu: :il"! ;:olic::. L\" .• l'J:1:;.; 

p~rn la l'J,~c~!c:!..ón tlr. J.ri::; obrn5 y· ndqui::iclo:H:!l .:ünl.c::-.:1!.;J'~a:: t::-\ .~:.. 

'9!"\ .. y.~~ l.~. 

a. I>rn~1·:.r1."\ tl~ dP;.¡¡rt·ollo. oc:nd<~l~ico e 1n:;l'.!.t.ucicn;,l. !!,.~t:.;; :1 ~"":lJa'"t.(.. 

"· 

Y hct!ir.no pl¡¡zo de rr.c:jc·r:lt~iiCnLO de lrJ:: ¡:.L;ua::; y rr.C.:1.r.:Jc.:; ~~ •.'J:.;e• 
ñ\!OZn .v/o Uc lnv,!:;ti't::J~ión, rcfOJ"tT;;.:.~ dr~ .1~ c:;truct.ur:-. y l!r:- lr~:: 
ci:.:lr..:r¡¡.·J:i oc)r.'lini:;tr:.ti·¡o:; ~,. n.:.,dl~rr.icc~ (}UI.." ce e:;¡.;:r:\ )n~~,·:,r o 
lll~Jc .. ,·~ .. · ~nn 0l r~rnycc t. o. 

rrll¡~r·"T~."\ el~ c~n::tr·u~cjrn·~~. 

r.n~j(.•.l tll.! };J!": C:~Jil:ili"UC'CiOt\1'~ 
•d •!c. •:•~r :c::1 to .,.:1~.\o: •·r:on:~:~:~ 

. ' 

l'•'ro::r!rci,~r. tlrt:.\1.:.1:. r ,jll:;tifi­
PJ"fJ·(·II~~=L!:I. Vt~r jn:;!.nH:•·L.'I.\',; • n 
l'··:cr:í.~o.ll•l.lhl•::; ti·~ lU:I·;·¡~i.·::\\ y" ~.,·.¡11-



.. 

r ,.v,, 
c. J'~·~·.:rf\rMa tlr~ t't¡IIS po :¡ n:•'-~l·i:~l hild it-:~!·tfi-:···· T·'·:~r:ri 1 ·• · 

1 l 1 :,·J·, el<! lo:; J :.bc¡·at.!•r l"''• i.'ll lrr'''· y c•t.• '''' fa" i 1 ¡,¡, ·,. :· r:• ·: 

¡,:.11~•·, de jnv•~::t.l,·:~ril.:l ·¡ :;r.•r'Jicjp:·. ':'r.i!'·i<.,·.·~t ~r!·jr.•:-. (, :- :.·· ····~.':: 
cqui pr:r y <:t·,:-.Ln c.:·t·j::,:;,¡,; (1,.· ].1.;:¡ c'~ui r.o:;. n,,,..,_·:::.,·jt:".'; r•·~:! :. t.;··: .. 

1 

. , ., 
d. 

lr~l':"'l'n\·.'o;·jt), t-:t:•nto C".;·!,ir:~·,,·Jo JH!., ):! cr.wr1·:.. tlt; 1iC:r, .. :.; :~ ¡.•:; Li':e:· 
r i :::n(!:; )1cr 1 (U j.r:::~, p0r c:~;¡·~-.ci nl i rl¡~,J. . 

J·rnr'rt:r~n t1c• ¡;:-;·jr.t.<:n':i.rt t.C.cnic:l. T .. ~rrr.in(l:: rl~ rt'rcrc.·nr):, c~r: ¡,, .. ~ 
C:fJ!'1:~11lLorr·:i y t,,:.:.:nico~: tlr• fut~rLJ <.Jr.: l.:t j¡::;Litllc:it.:J cph: :'. r.-·:.t·..; · 
'(•! ........ · t ·.o .. •l·; t~ .. , .. - ·c·r· · J• o··-· ..... ·''· &.l ,,•rtl CfJfll. •.·t.oo!l C:Jf,¡ .'•-. , .. (11~'~ 1,,1 r\ D.,C:,.- ,,r (:(, d .¡,·.lH•·-· .... ; 

Uc r.·~:-vor. pror,,·r:~n¡.::;, 1.11 1~ inlt'llf(t;cri<~n dr!. n1:(·'''';. 1.:~i.0.j: .. ; (. ·::. 
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SISTE~AS DE ESTI~ACION DE COSTOS EN ETAPAS DE INFLACION SU 

APLICACION Y EFECTO EN. EL DESARROLLO DEL SECTOR AGROPECUARIO 

por e,l 

Dr. Jorge Díaz Padilla 

l. . 1 NTRODUCC ION 

La fase de es~imación ~e ·castos constituye una de las etapis más compl~jas j de 

mayor relevancia durante el proceso d~ anilisis y evaluación de .proyectos de 

ingenierf~. Generalmerite, dichas estimaciones .. se apoyan en información histórica, 

en comparaciones con proyectos similares, en f~ctores de experiencia y en e) 

conocimiento de la problemática local. Sin embargo, resulta flcll reconocer que . . . 

las.varlables en cuestión son inciertas y que en muchos casos, los valores 

asignados a dichas variables· servirán Dnl¿amente como Indicadores de sus 

ten~encla~ y no como estimaciones firmes, En el contexto del .estudio de un · 

proyecto de rehabilitación o construcción de una zona de riego, es clara la 

dificultad que existe en asignar valores exactos a los c~stos de producción de 

los cultivos·, a .los costos de qperaci6n y"mantenimiento del sistema· o 

simplemente al monto de las inversiones .iniciales . 
. . . 

En !pocas de inflación, la incertidumbre que.rodea al problema se· incrementa . ' ' 

aDn mis ~ado que en ~stos casos resulta necesario recurrir a la formulación de 

pron6sti9us para los costos de los insumas de mayor importancia los cuales, 

generalmente, son inciertos en mayor o menor grado. 

¡: 
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De lo anterfo~ resulta evfderit~ la necesidad de contar con una metodol~gía 

i. forma 1 con 1 a cua 1 se pueda tomar en cuenta de manera 'expU e ita 1 a 

1 ncert f dumbre de cada una de. 1 as com'ponentes del pro,bl ema y que permita .. 

cuantificar la variabilidad total de la dficencia de cada una de las 

alternativas de solución para así poder efectuar una toma de decisiones más 

racional .. Asimismo, esta metodología serviría también pa~a identificar a las 

componentes más relevantes desde el pünto de vista de su variabilidad, con lo 

cual se podrfan desarrollar análisfs·de sensibilidad más completos; 

A pesar de esto, las metodologías uti.lizadas en la práctica para el análisis y 

evaluación de proyectos se han apoyado tradicionalmente en marcos de referencia 

de carácter determinístico pues el desarrollo de modelos probabilísticos no se 

ha diri!Jido a la solución de problemas reales. los modelos prop'uestos, aunque 

valioso!;. desde el punto de vista teórico, no han demostrado su factibilidad 

para ut~lizarse en 1~ práctica.Y por lo tanto no han avanzado de un nivel 

meramen1:e conceptual [ 7), [ 8]. Ante esta situación, los efectos de. la 

incertidumbre se han tratado de incorporar ind.irectamente en los análisis de 

costos lltil izando estimaciones conservadoras de las mismas o recurriendo a 

'ánálisii de sensibilidad .. 

En este trabajo se presenta una metodologfa para la evaluación de proyectos, la 

cual. t01na en cuenta explícitamente a la incertidumbre que rodea la estimación 

de cost•lS de las componentes de los proyectos bajo estudio y permite medir su 

impacto en la bondad de las alternativas de solución. El modelo que se presenta 

a conti:¡uación es un modelo probabfl ístico el cual. fue ideado y formulado sin 

perder 1
1
e vista nf la 6actib.LUda.d ni la éa.c.ilidad de· su aplicación a casos 

1 
reales .. Para esto, fu§ necesario r~currir a un enfoque a~roximado de primer orden 

cuyos d~talles matemáticos se discuten en la sección siguiente: las 

caracte·isticas fundamentales de un enfoque de este tipo son que las variables 

· aleator· as se caracterizan Gnicamente por sus dbs primeros momentos (en 
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contraposición con su función complet~ de densidad de probabilidades) y.que 'la 

no.linealidad de una función de variables aleatorias se elJmina d~sarrollando 

. 'dicha función en una serie de Taylor. Este enfoque permite desarrollar modelos 

probabilísticos sumam.ente poderosos y aplicables a problemas reales aún en 

aquellos casos en que la información con que se·cuente sea escasa o poco· 

confiable [ 4), [ 5]. Los conceptos fundamentales del modelo probabilístico se 

presentan en la Sección 3.y por último en la Secci6n 4. se hacen algunos 

comentarios finales. La metodología desarrollada ha sido ya probada y 

utilizada durante el ·proceso de eval~ación y selección de inversiones en el 

Valle del Guadiana, Dgo. [ 6] y actualmen'te se está utilizando en los estudios 

. de las zonas d.e Aguamilpa, Nay. y Piaxtla-Elota, Sin.* 

2. EL ENFOQUE PROBABJLIST!CO DE PRIMER ORDEN 

El enfoque adoptado para la formulación matemática del modelo tiene las 
·. 

características sigu'ientes {[2], [3]): 

a. La incertidumbre de ·cualquier variable aleatoria se mide únicamente a trav~s 

de su coeficiente de variació~. 

b. La lo linealidad de una función de variables aleatorias se elimina 

desarrollando dicha función en una serie de Tajlor alrededor de los valores 
' esperados de las variables y conservando de dicho.desarrollo únicamente los· 

términos de pri~er'orden. 

El pr.tr:rro de los puntos anteriores implica que en una análisis ·probabilístico. 

de primer orden, la componente aleatoria de cualqUier variable X (la desviación ,., ., 

• 
de la variable de su valor esperado,~[ X]) se mide únicamente a trav~s de. su 

varianza: 
·. 

* para lus Direcciones Generales de Estudios y de Planeación de la Subsecretar1a 
·de Plancaci6n de la··S.R.H., resp~ctivamente. 
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4 

E [ {~ - \J [X) )2) = a 2 (X) (2.1) 

en donde E(.) es el op~rador "valor e~perado" y a2(X) representa la varianza de 
: 

la variable X. ~s decir, el comportamiento de la varlable aleatoria se define 
' 

G~icamente con su· valor esperado··)J[X) y su coeficiente de variación 

v( XI ~ y62TXj" 1 )J[ XI. {o equivalentemente, por su desviación estandar 

u[ X) " y{;2[Xj = v[ X) )J[ XI ) y no por su función comp 1 eta de densidad de . 
probabil~dades: Esto constituye una gran ventaja pues' implica que la utilización 

de mode)os probabilisticos de este tipo no r~quieren del conocimten~o de la 

forma de las distribuciones de la~ variables 'sino Gnicamente de sus dos primeros 

u1omentos. 

Por otro lado, para el caso de dos o más variables, adicionalmente a los valores 

esperadosy a los .coeficicnt.es de variación será necesario especificar los 

coeficientes de correlación, p[ .,.),como medidas de la dependencia 

probabil,stica entre dichas variables. 

La se~unda c~racteristica de un análisis de primer orden sigpifica que cuando se 

tengan funciones no lineales de las variables aleatorias, primero habrá que 

eliminar la no linealidad de dichas funciones por. medio ·de expansiones en series 
• 

de Taylor: Por.ejemplo, para el c~so de una función de una sola variable 

independiente, Z = h{X), el desarrollo en serie de Taylor está dado· por: 

(2.2) 

en donde la expan~ión se hace alrededor del valor esperado:de la variable 

aleatoria X y {3h/3X)\J[ ~i r~presenta la derivada de la función h{.) con respecto 

a la. variable X.Y evaluada en su valor esperado. Una vez linealizada la función, 

se conservan únicamente los términos de primer orden .(los términos ·lineales) y se 

procede a cal~ular la esperanza y la varianza de la expresión resultante por 
' ' 

medio de métodos conocidos [ 1]. 

Los conceptos anteriores· se discuten e ·ilustran a continuacióri por medio dei 

cálculo de la incertidumbre asociada con la estimación de los ·beneficios derivados 
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de cierto cultivo: En.este ca~o. dichos beneficios están dados por la expresión 

siguiente: 

. (2.3) 

en donde B representa los· benefitibs netos obtenidos del cultivo ($),A el 
n 

área· sembrada (has), R el rendimiento del cult~vo (ton/ha), P el precio de 

venta ($/ton) y CP el costo unitario de producción ($/~a). En el contexto de 

una evaluación desde el punto de vista nacional, es necesario ajustar los· 

precios de mercado de los ¿cistos de producción para que reflejen s~ verdadero 

e os to de oportunidad socia l. Tomando en cuenta únicamente 1 a corrección debida 

al costo de la mano de obra no calificada, la expresión (2.3) toma. la forma 

siguiente: 

B(~) = A (RP - Cp) ~ ~(AC n) = A {RP - C (.1 +~n )} (2.4) 
n . . P P . 

en donde B~s) representa la contribución al consumo agregado nacional de los· 

benef1cios ~etos obtenidos del cultivo, ~ ~1 factor que corrije. el costo a 

preci.os de 'mercado de la mano de obra no calificada a su verdadero costo de 

oportunidad y n el porcentaje d~ partici~ación de este tipo ·de mano .de obra en 

los costos de producción. 

En un análisis. probabilfstico ~e primer orden, si las variables cp.~ y n se 

tratan comb variables aleatorias, de acuerdo con lo discutido anteriormente el 

. c·ompor_tamiento estocástico de dichas variables queda definido por sus valores 

esperados y sus coeficientes .de variación. Los valores esperados son simplemente 

los valores promedio de las variables y los coeficientes de variación se pueden 

estima1 estad1stica~ente (si se cuenta con'la informació~ adecuada) o bien de 

manera subjetiva en caso contrario [ 9). Como la función es no lineal, para 

cal~ular aproximadamente los dos primero~ momentos de ·la variable aleatoria . i 
de~~ndiente, B(sl, es n~cesario en primer lugar desarrollar la expresión (2.4) 

n . -. 
en una serie de Taylor (ec. (2.2)):· 

1 
!. 
:i 
¡: 

i 
1 

1 

1 
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B~s) 'A {RP-p[Cp] (l + JJ(>.]~(fl])} ·+.(Cp ~J.l [Cp])(aB~~)¡acp)p[.) + 

+ (>. - vL~l) · (élB~s) ;a>.)
11
¡ .] + (fl - ~~ fl]) (aB~s) /élfl)J.l[ .i 

' . 

(2.5) 

en donde ya se han eliminado los términos no lineales. Efectuando las derivaciones: 

B~s),;'A {RP- 11[Cpl(l + 11[>.] )J[fl])} ~ .. (Cp.- JJ[Cpl) A !J[>.] JJ[fl]-

~ (>.- )J[>.l) A JJ[Cp] J.l.[fl]- (fl- )J[fl]) A )J[Cp] JJ[.>.] (2;6) 

L.:;. expres.ión resultante es una aproximación de primer orden a la función original. 

Corno la ec. (2.6) es 1 ineal en las variables aleatorias, el cálculo del. valor. 

esperadci y de la ~arianza de la variable dependiente ya n~ presente dificultad. En 

este caso, . 

11! B(s)] : ~ {RP- p[C] {1 + IJ[>.] )J[fl] )} 
n p (2,7) 

en donde. se supone que las tres variables aleatorias son estocásticamente 

independientes. Si se substituyen en estas expresiones los valores de los 

parámetros indicados en ia Tabla 2,1, y suponiendo que A= 50 has, R = 20 ton/ha 

y P = $1000/ton, ·se obtienen los resultados sigui~ntes: 

\J [ B~s)l : 50 {20x1000 - 10 000 (1.0 - 1.0 x 0.5)} = $ 750 000 

u 2
[ B·~s)) ' {50) 2 {{1.0) 2 {0.5) 2 (10 000) 2 {0.3) 2 +(lO 000) 2 (0.5) 2 {1.0) 2 (0.1)2 + 

= 8 750 000 000 $2 

ee donde, 

vl 8(s)
1 

: -AQ5o ooo ooo =. 93 541 
n 750 ooo 750 ooo = O; 12 

De lo anterior resultan evidentes las· ventajas del enfoque. Adoptando las· 

hipótesis.de un modelo de primer orden, resulta sencillo el cálculo de la. 

variabilidad de una función de v~riables aleatorias en términos de las 

variabilidades de sus componentes individuales. La estimación de los 



7 

coeficientes de variación de. dichas· componentes. resulta fáci_l y conduce a. 

resultad~s genera~mente confiables. Sin embargo, la estimación ''directa" del·. 

coeficiente· de variación de la vari
1
able dependiente es dificil y puede llevar 

a resultados erróneos. 

la facilidad con que puede estimarse la variabilidad. de.una función de variablet 

aleatorias permite efectuar fácilmente análisis de sensibilidad desde el punto 

de vista de la incertidumbre. ·Por medio de. este tipo de análisis es po~ible 

detectar aquellas cop1ponentes cuya 'incertidumbre tiene un efecto importante en 

la variab'lidad total resultante y a ~quellas otras que, a pesar·de ser ' 

inciertas. pueden tratarse como deterministicas dad~ que sus·efect6s son 

despreciables en el cálculo de la incertidumbre total de la función. Por 

ejemplo,. de los cálculos anteriores resulta lo siguiente: 

o2
( B(s)l "5 625 000 000 + 625 000 000 + 2 500 000 000 = 8 750 000 000 $2 . n 

de donde puede verse que la incertidumbre asociada a los costos de producción es 

important.~ (5 625/8 750 = Q.64) y que la del factor X es despreciable desde un 

punto de ~ista práctico (625/8 750 = 0.07). 

Por otro lado, el coeficiente de variación de la va~iabli B(s) resulta con· un . . .. n 

valor menor que· los de las variables de mayor importancia, lo cual no es 

evidente a prinri. 

r 
Variable ll [ . 1 \1 ( • 1 

cP ·$10 000/ha r 0,3 
. ' 

). - l. O* 0.1 

n 0.5 . o. 2 
-· 

TABLA .2.1 VALORES ASIGNADOS A LOS PARÁ~IETROS 

* Este valor implica un exceso de mano de obra no cali~ic~da en la zona baja 
estudie. 

', 
1 
' 

! 
! 

'1 . 

. ' 

' 
i 
! 

1 
! 
i 

1 

1 

1 

l 

1 
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· 3. EL MODELO DE EVALUACION 

En esta sección se presenta someramente un modelo de evaluación de proyectos 

en el· cual los costos se tratan· como variables aleatorias. El beneficio neto 

marginal de l.a situación "con proyecto" comparado con la situación ".sin proyecto•. 

se cuantificó mediante el indicado~ ''valor presente neto de los ben~ficios. 

asociados con el consumo agregado" (VPils). En este. caso, la expresión 

correspo1diente es la siguiente: 
A 

1 J,. """ 
(l+i )t [ j~l Aj (RJ Pj-Cpj)l -

(1 +i) t 
tf 6 

- E "( 1+ ·) t (3.1) 
t' 
E 

t=t . o t=t. 1 
1 • 

en don:Je, 

Aj = área sembrada con el cultivo j 

Rj = rendimiento del j-ésimo cultivo 

Pj = precio de mercado del j-ésimo cultivo 

Cpj = costos de producción del j~ésimo cultivo 

e{t)= función de aprendizaje evaluada en el período t 

J.= número de cultivos 

c!t). cdstos iniciales en el aRo.t 
1 

' O= costos periódicos pe.operación y mantenimiento del proyecta 

tf = período en que termina la vida útil del proyecto 

ti = período en ,que se inicia la operación del proyecto 

t' = período en que se termina la construcción del proyecto 

to = período en que se inicia la construcción del proyecto. 

i = tasa de descuento 

Y los sirrbolos ~ y - sobre algunas de las variables indican que dichas cantidades 

se refieren a la producción actual y a que las variables ya han sido corregidas 
•' 
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en base a sus costos de oportuniddd, respc~tivamente~ 

En la formulación de un modelo de primer orden, es posible generar expresiqries 

.p~ra el cálculo de la esperanza y de la varianza del VPN 5 • Aplicando la 

metodologia indicada en la sección ant~~ior y utilizando la ec. {3~1) se 

obtienen las siguientes ecuaciones:. 

tf 0(t) 
=[ ¡; . . (l+i)tl 2 

t=t. 
1 

J 

_}!LQL 
(l+i)t 

1 

{ ¡: A~ o2 [ e . J } + 
j = 1 J PJ 

tf 
+ r E (llnr J 2a2 ¡ó¡ 

t=ti 

(3.2) 

t' 
{ ¡: 
t=t0 

(3,3). 

en donde se supone que todos los conceptos de costo son inciertos pero 

probabilisticamente independiente~ unos·de otros para cualquier petfodo de 

tiempo. ~c'r otro .. lado, también. se supone que una misma.'comporiente se encuentra 

perfectamEnte correlacionada a lo largo del horizonte de ev~luaci6n.· 

Para cada· alternativa resulta sencillo el cálculo de lOs dos parámetros . 
. . . ·· 

ánterior~s. Los resultados pueden visual izarse. fácilment~ graficando, para cada 

.Proyecto, el valor esperado y la desviación estandar del VPN~ en un espacio· 

coordenado \.1[ .]- a[.] {ver Fig. 3.1). En este caso·, si en dicho espacio se 

trazan re·ctas de .]a forma: 

(3,4) 

'. 

para diferentes valores del par5metro B, será posibl~ definir zonas ~e aceptaci6n 

y rechazo de proyectos para diferentes niveles de riesgo. Por ejemplo, si se 

supone que la varia!Jle VPN5 tiene UQa distribución del tipo normal, entonces~ 

los proyectos cuyas coordenadas (!J[ VPN
5
], n[ VPN

5
]) se local izan por deliajo de la 

1 

' 



10 

recta con. ecuación )J[ VPNsl -· 2o[ VPN
5

] .= O tiene una probabilidad superior al 98 ~ 

de que su VPNs 

En la Fig. 3.1 

resul_tante sea ~ositivo~. t 

se muestran los resultados de este tipo de ·evaluáción para las 

rehabilitaciones de dos zonas·de riego. De la figura puede apreciarse que el 

. proyecto 11 es aceptable según este tipo de evaluación pero·que el proye_cto I. 

·a pesar de tener un alto valor esperado del VPNs' tiene también un fuerte nivel 

de incertidumbre y por lo tanto debe de ser rechazado. 

4.. .Cpt1ENTARIOS FINALES 

De los resultado~ obtenidos puede verse que la metodologfa propuesta es · 
1 • • • . 

sumamente pMgmática. y· 6a.cüb.te de' aplicar a problemas reales. Con e] enfoque 

¡¡quf ·sugerido, la única información que se necesita para incorporar los efectos 

~e la incertidumbre en la estimaci6n"de costos son ciertas medidas de la· 
. ': 

.. variabilidad de cada una de las componentes (~n forma de coeficientes de 

.variación, por ejemplo) y de los' niveles de correlación entre las variables •. 

Para esto último, seri importante entender a los fenómenos que controlan las 

relaciones e11tre las variables y, en última instancia, invocarhipótesis de 

independenciil o de dependencia perfecta según, sea el c·aso, Sin embargo,: estas 

hipótesis se. formularán para las componentes individuales de los costos y no· 

Dado que e:. valor presente neto es una suma de un :número grande de variables, 
a pesa~ de que se desconozca la forma de la funci6ri de densidad de· 

·probabilid<,des para cada beneficio neto en .cada· uno de los ·períodos, en 
virtud del Teorema del Límite Central "es muy razonable suponer que la 
variable Vl'N seguirii muy de cerca un comportamiento probabilístico de tipo 
normal [1). Sin embargo, si no se desea invocar esta hip6tesis de. normalidq~, 
se puede ':Jtilizar el Teorema de Chebyshcv para efectuar el cálcul.o de '' 
probabil id¿ des en forma aproxiniada, Para el caso de 13=2, esta aproximaci6n 
conduce a tn valor de la probabilidad de .éxito igual a 0.75. · 

' ~! 
¡· 
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para .los flujos netos de capital*. A~nque sea de manera aprox'imada, los efectos 

de la correlación deben de incluirse en los análisis. En algunas ocaciones, 

será razonable aceptar la hipÓtesis de independencia probabilística para algunas 

de las variables y para un·momer1tri dado, pero en general no será posible 

·argumentar esta hipótesis para los costos incurridos durante varios perfodos da 

tiempo. Es decir, debido a que estas. variables pueden ser funciones de las 

mismas componentes durante oifercntes períodos de tiempo, en general la 

correlación puede· ser alt~ y el no. to~arla en cuenta puede conducir a 

variabilidades de las eficiencias de las alternativas muého menores que las 

vérdaderas y ~orlo tanto.del lado de la inseguridad. 

Valé la pena mencionar nuevamente que los resultados obtenidos con este tipo d! 

análisis constituyen aproximaciones a las soluciones exactis. El grado de 

aproximación dependeiá del grado de no linealidad de. las funciones y de la 

forma que tengan las funciones de densidad de probabilidades de .las variables. 

Por ejemplo, si se tiene una función.l ineal, de variables gaussia.nas entonces 

los resultados obtenidos por n1edio de un anál'isis de primer orden coincidirán 

con los exactos. Al ir perdiendo la función su car¡¡cter l.in.eal, al irse alejando 

las funciones- de probabíl idad de distribuciones simétricas y unimodales, y al ir 

aumentando la i~certidumbre de las variables, los resultadós se van haciendo 

cada vez menos exactos. Sin embargó,· el anál i·sis de ·problemas ·prácticos dentro 

de un marco de in.certidumbre tiene necesariamente que apoyarse en enfoques 

pragmáticos como el se~alado en este trabajo, principalmente en aquellas 

situaciones en que la información sea escasa o poco confiable. 
o. 

* Los modelos pr;babilístic~s propuestos a la fecha se basan en la hip6tesis do 
que "se conoce" la variabilidad· de los flujo:> netos de capital para cada uno 
de los períodos que definen el hol'izonte de evaluación. Sin embargo, esta 

·suposición eG poco realista en la práctica pues aunque si. es factible estimar 
la incertidumbre de li.Js componentes individuales que integran a cada uno de 
los costos, no es s6ncillo efectuar dicha cstimaci6~.para los flujos de 
capital los cuales~ en alguno~ cazos, pueden s6r funcionas ~o~¡plejas de sus 
componentes. 

. .. 

i 
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SELECC ION DE I NVERS 1 ONES : APLI CAC ION DE UN ENFOQUE DE 

· RAMIFICACION Y ACOTIICION 1\ PROBLEMAS DE PROGRAr1ACION 

. DISCRETA POR MEDIO DE COTAS APROXIMADAS 

por el 

Dr. Arcadio Garnboa f1edina* 

En este artículo se presenta la aplicación de un al[orl:tr.>o de 
acotación y ramificación para proble:nas no Uneales de pr0gramación 

·discreta .. Dentro de su ~lase, el algoritmo ~e -ca~acteri~a p~r la 
utilizo~ión de "prograr.>as lineales que generan cvt~s ap~oxir.>adas a 
l·as de los no lineales continuos correspondiünteso En ~ar!icular, 
la ·aplicació;¡ que se des¿¡rrolla está t'eferide a la s2lección 
óptima··de un tipo de proyectos de inversión, en base al cdterio 
del Valor Presente Neto y a supuestos· de. varial.liliddd detenáinística 
del e os to de ca pi tal .• como· función ·no decreciente de los 
:requerimiento~ de invi!rsióno 

I. EL PRIN.CIPJO CLASICO DE RAr1IFJCIICiON Y ACOTIICJOII 

Considérese el siguiente problema de opt.irnización: 

*fOA :on~ultores, 
UNIII-1. 

Naxz=f(s) 

S.a. Sé S 

e " . 
.... o .... o ' 

1 

} ( 1) 
' 

.¡' 
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donde: 

i) S e T, conteniendo el primero más de un elemento y siendo ei segundo· 
un conjunto finito, 

ii) Te Y, siendo el segundo un conjunto arbi·trario,y 

iii) f:Y ~ ~. siendo~ el conjunto de los números reales 

Es evidente que el probleml (1) tiene una solución ~ptima s•, dado que S 
es finito y no vacfo. En términos del plt[nci.p.to de ltllnÚ.6.{caci.6n IJ 

ac.o~ci.6n ·de Balas [ 1] , encontrar dicha solución implica el cumplimiento 
de las siguientes condiciones: 

l. Existen un superconjunto finito T' de S y una función w:T' ·-• ~. tal 
que si s e S, entonces w (s) = f (s) 

2. Se puede definir una función B: e··~ D' (referida como una REGLA DE 
R~f1IFICACION), tal que si e e C' y B (e) = {d

1
, d

2
, ••. , dq }, entonces 

. u d. 
1 i=l 

= e- {tk}, donde C' es la colección de los subconjuntos de T' 

con.m&s de un· elemento, D' la colección ·de 

no vados de T' como elementos, y w (tk) 
conjuntos con subconjuntos 

= máx 
(ec 

{w (t) }. 

3. Para cualquier e e C' y cualquier tE e, la COTA SUPERIOR w (t~) de 
f (t) se puede determinar (fácilmente). 

Cuando estas tres condiciones ·se satisfacen, s* ~e puede encontrar a 

través· de aplicaciones sucesivas ~e B. Al principio, se considera T'. 
Si la cota superior correspondiente 1~ ít ) es tal que t e S, entonces 

. o o 
f (t ) ;, f .(s*) y el .problema está resuelto. De lo contrario, un elemento 

o. . 
d. den (T') con cota superior max1ma w (t ) se considera en seguida, 

l 1 
repitiéndose el mis~o razonamiento. Si. t

1 
no es una· solución óptima, 

. ! 

·¡ 
,¡ 
:1 
•.i 
¡ 

1 

•'· 
¡] 

•; 
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B se aplica a d1 y, subsiguientemente, procedienilo en 

forma similar, se obtiene la máxima cota superior w (Jk) ac..tua.Uzada., 

sobre la base de todos los subconjuntos ~2 T' generados por las 

aplicaciones de B que rio hayan sido usados. como argumentos de la regla 

de ramificación. Por lo tanto, en cualq~ier fase del procedimiento~ si 

tk e S, entonces f (tk) = f (s*). Finalmente, puesto que T' es finito 

y uno de· sus elementos· se el imin·a Cada vez que se aplica 1 a regla de 

ramificación, una solución óptima tiene que ser encontráda en un nGmero 

finito· de pasos . 

El planteamiento anterior obedece ·a una formalización genérica del 

algoritmo originalmente publicado por Land y Doig [ 21. para resolver 
" . 

modelos de programación entera 1 ineal, en el cual no se contempla la 

disponibilidad sistematizada de co.tM ·-út6e.ILi.oJte-6 correspondientes a 
. . 

lloluc.i.onv. 6a.c.ti.bf.e-6 (esto, debido a que en su enfoque, en general, 

·soluciones. factibles no son fácilmente obtenibles ni tampoco .se pretende 

que así lo sean),.· Este problema ha sido atacado de diversas maneras 

[ 3, 4, 5, 6 1, y, el concepto mismo fue incorporado formalmente por Hitten 

( 7 1 en su formulación de métodos de ramificación y acotación. Esta 

· formulación.es u11a vers.ión general izada tanto del principio de Balas como 

del algoritmo general de Dchoa [ 3], en el cual ya se considera la 

·disponibilidad sistematizada de cotas inferiores. La utjlidad de este 

enfoque resulta ser evidente, por el hecho de contar con un~ solución 

factible (en caso de existir) que se mejora a lo largo del algoritmo 

en cualquier fase· del mismo, con una medida del error asociado a dicha 

solución que se reduce a la vez que ésta se mejora, y con una herramienta 

que permite la eliminación implícita de subconjuntos que no contienen una 

solución óptima. 

En lo tocante al problema (1) ·y al principio de Balas, se observa que la 

primera condición se satisface· (T' = T y w " f, restringida esta última 

a T). Les dos últimas condiciones, por otro lado, han sido ampliamente 

.1 
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tratadas para problemas de programac1on entera lineal, como consecuencia 

del desarr·ollo de los métodos.de prog~amación lineal (de cuya utilizació~ 
se obtienen las cotas sup~riores). Para problemas de programación ~ntera 

"no lineal, ~in embar~o, las técnicas ~e solución de los modelos continuos 

respectivos ~on de capacidad limitada [ 8], cn.términos de localización 

'de óptimos globales Y. de fuertes requerimientos de cálculo. En este. 

contexto, sin dejar de "tomar e.n cuenta que el" principio de ramificación 

y acotación no hace distinción COIICC?t,:al ~ntre probl!::más lineales y no 

.-lineales, y que, bajd ciertas condiciones de convexidad y concavidad, 

problemas enteros no lineales pueden ser resueltos.con eficiencia aceptable 

bajo dicho principio (aplicando, por ejemplo, el método de Dakin [ 9 )}, en· 

este trabajo se presenta una alternativa para el cálculo de·cotas 

superiores de una forma aproximada. 

I i. EL ENFOQUE DE COTAS APROX IH'\DAS 

.Siguiendo en referencia al problema (1), el. principio de ramificación y 

acotación que fundamenta el enfoque. de cotas aproximadas se puede 

.particularizar a través del cumplimiento de las siguientes condiciones. 

· (un· desarrollo general de este princ'ipio se puede encontrar en (lO]): 

1.. Se puede definir una· f~nción P:C ... O (REGLA DE RJI./'IIFICACJON), tal 

que si e € C, entonces P(c) es una partición de e y enS * (J pa.ra 

toda e EP(c), donde Ces la colección de los subconjuntos de T con 

2. 

más de un elemento de S y O la colección de conjuntos éon subconjuntos 

no vacfos de T como elementos. 

Se puede definir una función z : Y - 6l (REGLA DE ACOTACION), tal 
e -~ 

que !;i y E Y, entonces z (y);;:, f (y) para toda y f S = sne,. 
· e e . . . . e 

donde S e Y e Y, e E P(c) y e c C (ó e = T). Adicionalmente, z • = 
o e · e 

máx ( z (y) } existe y es ( fiicilm~nt-e) determinable. e . . 
ycY 

e. 
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* * 3. Para ·cu.)lt:!squiera e Y g, tales que q .: P(e; (e r C). z ;;. z 
e " u 

4. Para T y cualquier e E P(c) (e e C) :;e ~uede.irlentificar un elemento 

s de e 6 de T' tal que S E S ( SOLUC !Oil AUX.J LIAR) .. 

Para encontrar s*, al igual que con el prjncipio de Balas, se puede 

pro(.:::Jer a;:;licando en fotr..J suc.;siva 1~ reglct de rar;¡ificacién P a p.!rtir 

de T. As·;misrno; a través de las funcione> z se obtiene análogamente 
. . e, 

una cota superior.actualizada U (consistente, por la tercera condición) 

pero, dada la segunda condición· -la cuc 1 establece la apJWJWr.a.ci.6a de . ' 

la cota superior por medio de la desigualdad z (y) > f(y)- ; el elemento 
. . e 

de Y.' correspondiente, aun siendo de Se no necesariamente tiene que e . , . 

ser 6ptinD. E1 procedimiento de bGsqu~da, por lo tarito, debe basarse en 

apo)os al ternos, los cuales. son proporcionados por la última condición 

del principio. Para T.y cualquier ele8ento de P(c) b~jo consideración! 

es{a condi~ión permite la identif~caci~n de una solución f~~tible al 
' . 

problema, tomando en cuenta la definiciór. de P. ·Equivalentemente, lo que 

se tiene es una cota ~óe~~o~ actualizada y consistente L a lo largo de 

to::lo el. algoritmo, c¡ue 'conlleva· a la eliminación· implícita. de elern"ntos e 
: * 
de P(c) en la manera convencional (i.e., cuando i < L ), o bien a la . e 
terminaciór: anticipada de la búsqueda de s* (cuando L = U ) • Esta 

terminación; en Gltlma instancia,· la gar~ntizan la cuarta condición y el 

hecho de que e es finito. 

De ·acuerdo a lo anterior, la notación Gue se utilizará para el 

estableci1r.iento de un algoritmo de solución al problema (1) aroyado en 

el enfoque de cotas aproximadas es la siguiente: 

Conjur.to -'tec.házado e: erP(c)(ce 

(Ocho<~ 1 3 1) 
C), tal c¡ue z* < L 

e 

Conjunto c.oncluyen:t:r. e: e e P(c) (c. e. C), tal 

(Gan:boa IJ:j]) 

que # (S ) = 1 
" 

'1 
'·;! 
:¡ ., 
; 

., 
¡ 

1 
:! 
1 
1 

" , 

·' 
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; 

¡ 
¡ 
1· 
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) 

1 
1 
1 

1 
1 
1 
1 

. ' 

'. 
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• Conjunto acüvo e: e.e P(c) (e e C), tal que e no es rechazado,ni 
·concluyente,ni ha sido utilizado co8o argumento 

deP (Lav1ler y Hood [12] ). 

Bajo el entendido de que no se involucra ningún cambio por lo que respecta 

a la secuencia y la forma operativa de ramificar y acotar que se llevan a 
cabo en la aplicación d~l ·principio clás'co descrita en la s~~ción arit~rlor 
(lo cual r1o necesariamente tiene que cum~lirse), de que la colección de los. 
conjuntos activos para cada fase será denotada ~or A, y de que un subindice 
i correspondiente a cada iteración del p~ocedimiento será adicionado a los-

conceptos .para efectos de diferenciación,. el algorit~o de solución · 1 

·previamente mencionado se puede sintetizar como sigue: 

CO!IIEtiZO ( ITERACION O) 

~. Obtener l y aplicar.la regla de acotación para T, obteniendo U = z * o o 't • 

2 .. Si l 
o = U , parar; la solución auxiliar asociada a l. es óptima. 

o o 
De lo contrario, fijar i=l y proceder. 

ITERACION i 

l. Apiicar.la regla de ramificación P al ~lemento de C del cual se 
obtuvo U. '

1 1-

2. Obtener l. 
1 

(m5ximo de li-l y 
generadas por los 

los valores objetivos de las soluciones 
elementos de la aplicación de P) y A .• 

1 

3. 

auxiliares 

Si A. 
. l 

De lo 
de A. 

1 

= •·· parar; la soluci6n auxiliar asociada a l. es 6ptima. 
l 

contrari~. aplicar la regla de aco~ación para caé~ elemento 
·derivado'de P, obteniendo U. (m¿ximo de las z *'s correspondientes). 

· . 1 e 

4. Si l.·= U. , parar; la solución auxilit:r asociada a L. es óptima. 
l ) 1 

De· lo contrilrio, fijar i <- i + l y empezar la iterac'ión i. 
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Con respecto a este algoritmo, debe haterse mención de que una hipótesis 
implfcita esti constituida por la posib~lidad de identificación de los 
conjuntos concluyentes, porc;ue de otra forma no se podrían determinar 
las A.'s. ·Por otro lado, también cabe indicar que el cilculo de las 
z *'s

1

(y; des~e luego,. la defini~ión de ia~ z 's) debe ser obviamente más 
e . e 

accesible que el correspondiente .a las w(tk)'s del principio de Balas. 
puesto qu~ de lo contrario, no tendrfa sentido su utilización, 

En la siguiente sección se formula un tipo de problemas de selección de 
ir1versiones que conllevan a la ·sol~ci6n de un modelri de programación entera 

no lineal, para.el cual se desarrolla una aplicación del· enfoque de 

•' 
¡, 
;·· 

cotas aproximadas. ! 

11 l. FORI1ULACION DEL PROBLEr1A 

Sea U =· {P
1

, P 
2

, ••• , P
11

) un .conjunto de proyectos de inversión, en donde: 

i) 

ii) 

iii) 

iv) 

Cada proyecto es indivisible. 
Cada proyecto P. está definido por una secuencia de 6f.ujab triOilMNUob 

J . 
de .<.ng!t.Mo B.

1
, B. 2 , ..• , B. y una secuencia de 6tujo6 monU:.cvr..to6 de 

J J )ffi 
eg!t.Ma.6 C. , C .. , .•. , C. , donde ll.k(k > 1) y C.k (k> 0) estin 

JO J 1. )m . J . J 
asociados al principio del .(k+l)-ésimo subperíodo 
planeaci6n constituido por m subperiodos de igual 

de un período de 
1 ong itud. 

Para cu~lquier proyecto P. existe un núf!lero natural f·1.· (<m), tal que 
. J ) 

B.k <c .. k si k ~M. (B.= o), y que B.k >c.k si k >rL.C. es· 
) ~ . . J JO J J ) )O .. 

referido como el !t.eq¡¡e_-'t-ún.ien-ta de .úrvUL~.>.<.6n de P .. , y C.k-B.k 
J J J 

(k= 1,2, ... ,Mj) como el k-ésimo Jte.qttCJLún.<.erLto de. ·ope.~au6n •. 

11 • 
J m 

C. - E (B.k-C.k) < E (B.k-C.k), para cualquier P .. En conjunción con 
)Ok=} ) )• k=~1·+} )' J · J 

la hipótesis. anterior~ e.sto significa que a cada P. est.:í asociada wut 
) 

tasa inte~na de retbrno TIR. bien definida. 
) 

v). To~fos los proyectos son .tecnof6g.ic.nmC.It-te .iHdcpc.nclieHte)), en el 
sentido df! que, con excepción de r·ocir.namientos de· capital y de 

lif.litaciones de deseabil idad, la u(:Cptación. o rechi!ZO de. cu;~lquierJ 
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de ellos'de nin~¡una manera afecta la posibilidad de aceptar 

o rechazar cualquiera de los otros. 

vi) Aceptaciones y rechazos no afectan al tamaño de los flujos monetarios 
de definición. 

vii) El requerim'iento de inversión total derivada d.e cualquier selección 
esti limita~o por b , y el requerimier1~o de operación total al final o ' ' 
del k-ésimo subperíodo por bk (k z 1, 2, ··;.M. z max {M.}). No se · 

) ' 

considera que un requerimiento de operación en un punto.del ti~mpo 

se compense por un flujo neto positivo de otro proyecto en el mismo 
pun'to. 

viii) Fondos de capital .para invertir en los proyectos {y, de ser necesario, 
para mantenerlos operando) están .disporiibles a un costo de capital 
c(t) (donde· t es el requerimiento de inversión total, y e una función 
no decreciente de t), solamente si todos los proyectos aceptados tienen 
un valor presente neto (VPN) positivo; 

Para cualquier k <M y cualquier j, sea: 

Cjk-Bjk' si k< Mj 

o, de otra manera 

El problema consiste en seleccionar un ·sub!=onjunto de U que redunde en un 
VPN global máximo. Por lo tanto, considerando 
y que x.zO de lo contrario, dicho problema se 

J 

n 
Hax zz ~ VPII. ( t) x. 

jz1 ) . ) 

s.a. 
m· 
~ a. kx. < bk, kzO ,1, ••• ,M ·= 1 ) J .J 

VPII. (t) >o si x.= 1 ,' j =· 
) ) 

" 

x~ f {0,1}, j = 1,2, ... ,n 
J 

• 

lt2, ... , n 

aue x. z 1 si P. es aceptado, 
' ' ) ) 

puede plantear como sigue: 

(2) 

(3) 

(4) 

(5) 

( 6) 

... ' 



dondeVPN. (t) 
) 

m 
= ~ 
k=o · 

Bjk -Cik_ y 

[ 1+c(t)J k 

9 

. m 
t =. r 

') =1 

Claramente, si c(t) fuera constante, todos los VPN.(t)'s tambifiri lo serían, 
·] 

y la eliminación directa de todo~· los proyectos con VPN no positivo se· 

podría llevar a cabo. En este caso, la restricción (4) sería redundante y 

el problema (5) tomaría la forma del pJtobf.cma mttU:i.dlr.e.n~.<.:ncU. de. la 

moclt.U...l· (1 ine-~1). El nombre del )JJtaúl'.~nw. de ta tnoc.ft.U,t Se ~eb2 a Dantzi9 

E 12 1 , ·en referencia ·a un "andariego" que enfrenta la decisión de 

. sele¿cionar los artículos·a incluir en su "mochila'' de cap!cidad limitada· 

b (en relación'¡¡ (6), k= D y VPN. (t) = v'alor de incluir el j-fisimo · 
o ' J . 

artículo). Dantzig describió una regla de inspección directa ¡\Ira-obtener 

la solución óptima, al problema continuo asociado, indicanó que la solución 

redondeada debería ser. satisfactoria para efectos prácticos .. _Dicha ·regla, 

no obstante, ya había sido determinada indi~ectamente por Lorie·y.Savage 

[ 131 al atacar un caso particular del problema (6) (k e {0,1}), 

estableciendo que las aceptaciones de los proyectos deberían llevarse a 

efect6 en orden decreciente de los VPN.(t)'s unitarios, hasta agotar los-
J 

·fondos monetarios. para la inversión total .. De cualquier forma, t-leingartner 

[ 14 1 fue el primero en identificar el r'acionamiento de copital y las 

indivisibilida,des como un problema de programación mater.Jática, que, como 

tal, puede ser resuelto por cualqui.er m6todo de.prograrnaci5n entera lineal 

(8] • En particular,. el enfoque de ramificación y .acotación fu·: el que 

condujo a los métodos exactos de solución más eficientes [.15, 3,. 16) 

(procedimientos. aproximados de muy rápida convergencia ta~Jién h~n sido 

desarrollados [ 17, l!l] ). 

todo ·lo anterior, una vez m&s, ~onsider~ndo que c(t) es constante. De lo 

contrario,' como se ..,supondrá en lo sucesivo, las· VPtl. (t) 's son funciones no 
' ) ' . 

lineales de x= ( x, x
2

, ... , x ), los pt·oyectos son·r.ccJétíc.~mcntc 
- 1 n 

depe.ncLi.en.te,~ ~la aceptación de cud·lquiera de los pt·oyectos puede afectar 

a las contribUciones de VPil's individuales de otros) y el JroGlema (6) es 

obviamente no 1 inea1. Por ott·o lado, la eliminación direct~ S·~ restl"inge 

por la posibilidad de que los VPHj(t)'s sean-negativos o pJsitivos,. 

' ' 

,, ,, 

' ' 

1 
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dependiendo del valor de t, y la restricción (4) se tiene que·incorporar 
potencia de cálculo por la hipótesis viii. Siendo éste el 

pat'a resolver los problemas continuos 
dado que c(t) es una fu~ción positiva 

ca so, 1 a gran 
asociados del modelo.lineal se 
no -decreciente arbitraria. Una 

pierden, 
forma 

de recuperar dicha potencja consist.e en la aplicación del enfoque de cotas 
aproximadas, utilizando el crite~io ~e laTIR. 

IV. METODO DE SOLUCION 

Sean: ·· 

S = {.!5,. E 

T .. {.!5._ E 

V'= {.!5._ E 

f:Y .... 61, 

E"/ .(3) - (5) se satisfacen j, 
E"/ (5) se satisface}, 

n . . 
E / O <X. < 1, · j = 1,2, ... ,n}, y 

J 
tal que si x·< y, entoncés 

f(.!5._) 
m 

= :E VPN. (t)x. 
j=l J J 

El conjunto T es finito, porque sólo 2° eler.1entos de E" satisfacen la 

restricción (5). Además, la función obj~tivo (2) es igual a f(x) y S es un . . -
subconjunto no vacfo de T (Q = (0,0, ... ,0) e. S). Por lo tanto, si # (S)> 1, 
la forma del problema (6) corresponde a la del (1); de otra manera, Q. es la 

solución óptima de.(6). Se supondrá, en consecuencia, que# (S)> l. 

los puntos por especificar para la aolicación del principio descrito en la 
.sección ll se tratJn a continuación en orden, de acuerdo a las condiciones 
correspondient~s; · 

1. REGLA VE RA.\ITF1CAC10N 

Como es costumbre en los problemas de programaci~n 
e de c. la regla de ramificación se define bajo la 

binaria, dado un elemento 

variables ''libres" (previamente no fijadas) 
el otro: Implícito en el plantea~1iento est5 

fijación de una de 1Js \ 

x., en 1 por un lado, y en O por 
J 

el hecho de que e es un conjunto 



¡. 

) 

1 

i 
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activo, de lo cual se concluye nue cuando menos tiene dos elementos de S. 

Esto garantiza que existe una variable libre x. oue, al fijarla en 1, se· 
) 

genera un subconjunto e
1 

de e con una solución factible y, _evidentemente, 
fijando xj en O, también se genera un subconjunto e

2 
de e con una 

solución factible, dado que todas las ajk's son no ne~ativas. Se tendría 
entonces que P(c) = {e1, e2}, siendo P (e) una participación de e, donde 
e1 ns~t;>-~e2ns. 

La selección de la variable libre x: obedece al criterio de ''la m5xima TIR" ) . .. 
lp cual, como se verl m&s adelante, .seri suficiente para que lo ant~rior 
se cumpla. 

2. REGLA VE ACOTACION 

.Dado un conjunto e como. el definido en la segunda condición, sean: 

W = {~e En/ (3) se satisface}, 

VL (e) = {x./x. no está fijada en los elementos de e}, 
;~) - . ·e Ve = {X € E /X • E Vl (e) y 0 < X • <;; 1 , o X • = X • .e) }, .- ) . ) . ) ) 

X.{e) =·valor fijado para X. en los elementos de e ( 0 Ó 
) ) 

ye = unve. 
te= 2:a. x.(e),y 

)O ) 

xj t VL(e) 

m m 
:: L x. L 
j=l J k=o 

B "k - e .k 1 J 

[l+c(t)]k 
(; . 

(y E y ) .. 
e 

1 ) • 

Observando que e (te) (constante) es una cota inferior de c(t) en relación al 
pr-oblema continuo asociado a e (por ser e una función no d~creciente), se 

aprecia claramente que Y~ y 
Por otro ~ado, para obtener 

d~ prog~amación lineal: 

z:. cumplen con lo requerido por la condición 2. 
e 

z *, se nece; ita resolver el siguiente problel11il 
" 

' •: 

i 

. ' 



Max 

s. a. 

n 
z=. ~ 

j=i 

.m· 
X. :E 

1 .k=O 

' 12 

s .•. - c.k 
) r. ) 

' [ 1+= (t !} 
e. 

~ : a.~ x . ..; bk k= O ,1, ..• ,11 
j= 1 J . ' J • 

O < x . ..; i , x · E VL (e) 
J j 

X. = X. (e) , X .. ( VL (e) 
) J J 

' .. 

(7) 

( 8) ( 11) 

{9) 

( 10) 

·El problema (11) se puede reformular como sigue, sustituyendo (10) en (8): 

donde: 

1·lax 2= ~ c. X. 
x. e VL (e) J J. 

J 

.. A 

s.a. b ajk X.< bk k =O,l, ••• ,M 
X. E VL (e) J • 

J 

o<x . ..;¡, X. E VL (e) 
' J J 

A 

z = z-
x. ( VL (e)·. 

J 
m R.k- C.,_ 
1,; J Jr. 

cj=k=O [l+c(t)lk 
e 

b - ' 
k :~j r/ VL (e) 

c. z. (e), 
) ' J 

(j= 1,2, ... , m), y 

x. (e) 
J 

(12) 

(13) ( 15) ' 

(14) ' 

' ,1 
·! q 
:¡ 

'! 



A su vez, el problema (15) puede ser replanteado utilizando el método de 

. Ochoa [ 3), en el cual la soluci:ín óptima puede ser obtenida poi!. A.únp!e. 

in~pecc.i6n, a través de aplicaciones repetidas de la regla de Dantzig (12.). · 

Para ello, considérense variables y.k tales que: 
J .• 

El pr·obl ema ( 15) 

donde: 

m l!l .. ,. 
·:E ... a.k 

o • VL (e), y y.k = X. o.J. J e 
k=O J J . k=O J • 

,. 
VL (e) = {j/x. e VL(e)} 

o ) • 

es entonces equivalente a: 

,. .m 
f.lax z= :E :¡; f. yjk. jeV'L (e) k=O .J 

s.a. ~ . y "k < bk k=O, 1, .•• ,M, 
.je VL (e) J · ' · 

C. 
f o =.___,),__ 

J m 
:E a "k 

k=O J 

,. 
' ·j E VL (e) 

(16) 

(18) 

(17) . 

... 

1 

1 

_l 
• 

·, 
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Haciendo notar que z es separac e, y·que cada variable y.k aparece en 
) . 

sólo una de'las desigualdades~~ (17). con coeficiente unitario, una 

solución óptima de {18) pUede s.:;or obtenida fijando sucesivamente cada 

· variable·eri ~u cota superior (d, de no ser posible, en el valor m~s 

alto que no llegue a vi~lar (lri) en ord.en decreciente de las f.\ 
. . . . l 

·(de encontrarse una f. no positiva, se fijarían l·as variables restantes 
. l ' . 

de cada des i gua 1 dad en cero, e~u¡:¡ezando por y 'k y 1 as x. s correspondientes 
. . J ' J 

se sustriledan de VL (e), fijándolas también en cero); el resto de las 

variables para cada desigualdad de (17) son fijadas en O. De esta manera 

se puede obtener el valor objedvo óptimo de (18); y sumándole 

· ~ c.x.(e) a 
X .tvl (e) J J · 

J 

* este valor, z· se determina. 
e 

' 
3. CONSISTENCIA VE LAS COTAS .:;;UPERIORES 

Si e y 9 son tales que g E P(e)) . (e E C), entonces claramente 

·"'* * c(t ) < c(t ) . Por lo tanto, z > z 
. e g ~ g 

4. SOLUCIONES AUXILIARES 

Dado ee P(c) (e eC) 6 e= T, LUtta. solución auxiliar ¡s (e) está 

deter;ninada por: 

xj (e), si. xjf/ VL (e) 
( 19) 

O, de lo c:.ontrario 

i 
·j 
1 
! 

' i 
l ¡ 
' ' 

j 
·¡ 
• i 
i 
·; 



15 

Al· principio,~ (T) = ~- Posteriormente, (19) queda garantizada por la forma 
en que se deterMina la solución auxiliar, la cual se establece a través de la 
COmjlaración de~ (e) y X (e). Para la obtención de R (e), se. procede a asignar 
el valor de 1 a las variables libres (que siguen siendo libres) en orden 
decreciente de las T!Rj '¡;• en tanto la T!Rj en cuestión sea mayor· t;·;e el 
costo de capital global generado (restricción (4)), y que la restricción (3) 

·no. ~ea violada. Si asignando el· valor de 1 a alguna Xj se violara sólo (3) y 

existieran otras posibilidades factibles para el mencionado procediniento de 
asignación unitaria., a Xj se. le asignarla el valor de O (otra vez, sin 
quitarle su "status" 'de libre, il menos que ni un 1 haya sido asignado) coma 
paso intermedio .del procedimiento. Por Gltimo, no e~istienda posibilidades 
de no violar (3) ó (4), al.resto de las variables libres se les asignada. 

·el valor de O. 

Habiendo supuesto que # (S) > 1, obviamente x (T) está bien definida como 
. . -

solución factible, y x (T) '4= x (T). Después, o bien x (e) = x (e) y, por 
. - - - . -

lo tanto, e seria concluyente y no sujeto a ramifi.caciones posteriores, o 
bien x (e) '4= ~ (e), lo cual repetiría en concepto ~1 paso previo en que 
x (T) '4= ~ (T); en cualquier caso, tanto~ (e) como~ (e) estarían. bien definidas 
como soluciones factibles, por el criterio de selección·de la regla de· 

' ramificación. Inductivamente, este razonamiento se generaliza para cualquier 
conjunto e generado a lo largo del algoritmo, para. el cual la solución 
auxiliar es el máximo valor objetivo de los correspondientes a~ (e) y; (e)~ 

.Con respecto a las soluciones auxiliares, cabe hacer notar lo siguiente: 

a. A pesar de qut, en general, es de esperarse que el valor objetivo de R (e) 
sea mayor que el de~ (e) (suponiendo que sean distintos), no tiene por 

qué no suceder lo contrario. 

-. 

!\ 

' . 
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b. La determinación de x (e) es inmediata; la de x (e) es simple y, ademh, 
ambas soluciones son repe'ti ti vas para di versos conjuntos gen.erados por 
P. 

c. El hecho de ir fijando variables' en base al criterio de la. máxima TIR 
implica que los VPN's .correspondientes siempre sean positivos, d~ ac~~rdo 
a la determináción de x (e).· 

d. 

V. 

" . 
Con el conocimiento de~ (e) y~ (e), se puede determinar si ·e es 
concluyente. En particular, esto pernite relajar la hipótesis de·que 
# (S) >1; en este caso, si ~ (T) ~ x, .(T) ~ Q_, ésta es la solución.óptima 
del problema. 

EJEI1PLO 

Considérense 1 os proyectos especificados por la tabla que ~·igue, en donde 

bo = 15 y b1 = s .. 

... 

Proyecto Bjo Bjl Bj2 Bj3 ... . . B ·g 
. J . 

P. e jo . cjl c;2 cj3 .. . c.g 
) . 1 

pl 
o 2 3 3 3 
5 5 1.2 1.2 1.2 

p2 
o 1 2 2. 2' 
2 2 0.5 0.5 ... 0.5 

p3 
o 1 2.3 2.3 ... 2.3 
4· 2 . 1 1 ¡· 

pll 
o .4 7.5 7.5 ... 7.5 

10 9 4 .1· 4.1 ... 4.1 

Ps 
o 1 2.5 2.5 2.5 
4 3 0.8 0.8 ... 0.8 

p o 2 3. 3 3 
6 6 3 1.4 1.4 ... 1.4. 

' 
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En primer lugar, se ejemplifica el hecho de·que, si el costd de capital es 
dependiente del nivel de· inversión, no es suficiente que el VPN"de un . 
. proyecto sea positivo (dado un nivel de inversión) para aceptarlo, aun sin· 
límites activos de gasto. Esto se puede constatar atendiendo a la 

·siguiente. función de costo de capital .. 

NIVEL 
DE I NVERS I Otl 

O<t..-;.4 
4 < t <8 

8 < t < 12 

t > 12 

COSTO DE CAPITAL 
e ( t) 

0~126 

0.132 
0'.144 

0.150 

De ~cuerdo a lb anterior,como f5cilmente se puede v~rificar, la solución 
x* = (0, 1, O, O, 1, O) es mejor (de hecho, es la óptima) que. la solución· 

. x = (O, 1, 1, O, 1, 0), siendo ambas factibles (z*. = 4.823 y z = 4.509). 
' 

E~ segundo lu~ar~ se ilustra la aplicación 
dado el costo de capital a contint1aci6n: 

NIVEL 
DE INVERSION 

o< t.< 4 
4<t<8 
-8 < t < 12 

t > 12 

del enfoque de cotas aproximadas. 

COSTO DE CAPITAL 
e (t) 

0.10& 

0.113 

0.125 

0.131 

.¡ 
·¡ 
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El primer paso, como se evidente, es la determinación de las TIR's (paso 

que normalmente se real iza dé .cualquiefforma para efectos de evaluación}: 

p2 

0.369 

.p 
3 

0.160 

p .. 

0.130 

Ps 
0.188 

p6 

0.127 

En seguida, se proc~de.a la aplicación del método, cuyos result~dos se 

presentan en la siguiente tabla. En ella, siguiendo la conceptualizaci6n 

aco~tumbrada, los elementos de C considerados se representan p6r nodos 

correspondientes a un árbol 'dirigido .. En este contexto, 1 es el nodo del 

cual se ramifica después de la iteración i (con x. como la variable que 
J . 

define la partición), y A. el conjunto de nodos activos. El árbol dirigido 
. . 1 ' 

respectivo se ilustra en la· figura adjunta, denotando el valor objetivo de 

las soluciones auxiliares por z y a las cotas superiores por z*. 

ITERACION 
1 J A. NODOS NODOS 

i 1 CONCLUYENTES RECHAZADOS L. ui l. 

o 1 2 {1} 5.973 8.235 
1 2 5 {2} 3 5.973 8.235 
2 4 3 {4,5} 5.973 7.417 
3 7 6 {5,7} 6 5.973 6.722 

4 5 3 {5} 8,9 5.973 6.630 

5 if> 10,11 5.973 

Como p·1ede apreciarse, solamente fue necesario la generación de 6 nodos 

termin.¡les de un total máximo de 64; para poder asegurar que la. solución 

auxiÚ1r ~* = (0,1,1,0,1,0) es óptima (i* = 5.973). Adicionalmente, esta 

.solui:i·in fue obtenida en la iteración n (variantesyconsideraciones 

adicio1ales en relación a este ejemplo pueden encontrar.se en [ 101 ). 

'1 

;! . ~ 
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O?TIMú 

A 

z = 5;973 

z" , 6.300 
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= 5.973 . 

A 

z = 5.943 

z"= 6.722 

= 5.373 

"R 

z• = 5.943 
R 

x5 = O: 

5.862 

El AROOL DlfliGIDO 

z = 5.973 

z" = 8.235 

= 4.518 

R 

z·= 5.895 

z• ~ 4.364 

\ 

.. 

·, 

1 

1 
1 
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VI. COMErlTARIOS FINALES 

El considerar al costo de capital como una función no decreciente del nivel 
del gasto para 'inversión es una premisa gen~crume~te aceptada. Esto puede 
interpretarse como la consecuencia de que la a.:tJi.a.cüvUa.d del.cap1tal es 
una función n·o dei:reciente de la. pttodu.cüv.i.da.d del mismo, como el resultado 
de que los proveedores de capital evalúen la "intención y habilidad del 
inversionista para an·lartizar" [ 19],· o como un instruElento monetario para 

forzar a que la inversión en oferta agregada alcance metas determinadas de 
~roductividad. 

Por lo que respecta al. modelo analizado y a su correspondiente método de 
solución, en general. los resultados obtenidos estab.lecen una alta eficiencia 
de este último dentro del marco de métodos exactos, especialmente en 
condiciones normales de competitividad entre el costo de capital y las TIR's. · 
Ante.desequilibrios entre dichos conceptos y/o comportamientos iniciales muy 
"su? ve:;" del. costo de capital, la eficiencia se puede ver deteriorada· con 
repercusiones directas en requerimientos de·memoria de mayor o menor grado y, 

. aunque con inferior relevancia,. de tiempo de ·cómputo. No obstante, esta 
desventaja puede ser eliminada en forma parcial ·o total bajo el. esquema de 
ennumeración implfcita, el cual es f~cilmente a~aptable al enfoque. En todo 
caso, el método es· suscepti·ble a ser utlilizado como una büena técnica 
aproximada, suponiendo 1 imitan tes en memoria o tiempo de cómputo. 'Por otro 
lado, su aplicación se puede extender a problemas de inversión más generales 
(proyectos tecnológicamente dependientes, incluyendo alternativas de 
reinversión, por ejemplo) y a otro tipo de modelos de programación discreta 
no lineal. 

Finalm~nte, en lo que to~a al carácter det~rmihfstico del ~roblema, debe 
hacerse énfasis e.n la cada vez más notoria necesidad de la construcción de . 
. "escenar.ios" de desarrollo, que involucran metas de.teJun.üú.6.UcM en relación 
a valores medios y de dispersión ('20 ]'. Esto, desde luego, sin dejar de 
tomar en cuenta la utilidad de l'os análisis de incertidumbre de apoyo 
121, 22, 23, 24, 25]. 

' . 
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EVALUACION DE PROYECTOS EN TELECOMUNICACIONES 

Alejandro López Toledo 

CASO L. Transmisión· de Datos 

Se presenta y se ilustra con un elemplo la metodologia para la 
eval~ación económica de proyectos de telecomunicación en pa,ses 
en vlas de· desarrollo. 

Inicialmente el proyecto se ubica dentro de los planes de 
desarr91·1o a corto y largo plazo de las comunicaciones en el 
pa is. 

Asimismo; se estructura ·un estudio de demanda para los servi­
cios del proyecto, y se introducen y cuantifican los conceptos 
de demanda potencial, demanda normal y demanda generada. 

Los costos de oportunidad (shadow· prices) de los recursos 
. utilizados por el proyecto se estiman y ~e comparan con Jos 
corresp~ndientes a a~ternativa .de ref~rencia de satisfacci~n 
de la ~emanda. La evaluación económica muestra la ac~pta­
ción del proyectci .bajo diferentes condiciones de costo de los 
recursos utilizados. 

' . 

Finalme~te, se muestra cómo la incertidumbre en .la demanda y 

.en el costo de los proyectos puede incorporarse para determi­
nar niveles de probabilidad pa·ra la aceptación de la justifica­
el ón económica del proyecto. 

CASO 2. Telefonía Rural 

La e~aluación socioeconom1ca de los proyectos en computación 
y telecomunicaciones que requieren de personal altamente cali­
ficaco y/o que tienen una componente muy alta de .inversión 
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externa, es muy importante en pafses en desarrollo, dado que 
dichos recursos son particularmente escpsos en estos pafses y 
los costo.s de oportUnidad para su uso son 'más altos que los 
gastos realmente incurridos. Por otro lado, los benéficios 
del proyecto pueden no ser representados adecuadamente por. 
cargos del servicio, pues'to que el valor del. servicio puede 
rebasar los cargos pagados por los usuarios. Se muestran dos 
ejemplos para ilustrar los conceptos arriba mencionados: 
(i) un enfoque multiobjetivo muestra que los proyectos en 

' ' ' 

telefonía rural pueden ser justificados económicamente cuando 
los costos y beneficio~ se corrijen por el costo de oportunidad. 
de su uso; y (ii) el concepto de demanda inducida en redes de 
computación y comunicaci6n muestia que los proyectos en esta 
~rea no pueden ser justificados cuando existe gran i~certi­

dumbre en los ¿ostos y/o beneficios del proyecto. 



ECONOMIC APPRAISAL OF 
; TELECOMMUNICATION PROJECTS: 

A CASE STUDY 

A. A. López-Toledo 

FOA, S. C., Coruultores, aTid Facultad de Ingeniería, Universidad Nacional Aut6no1114 
de Méx¡·co. Jlz"cu.rdo Castro J4-7, México 20, D. F., .México 

Abstract. A methodology for the economic appraisal of telecommunication pro­
jects in developing countries is presented and illustrated with an example. 
The project is first framed >lithin the short and long term telecommunication 
development plans for the country. A study of demand for th'e project services 
is structured, and the conccpts of Potential, normal and generated demandare 
introduced and quantified. The opportunity costs (shadow prices) of resources 
used by the project·are estimated and compared with an alternative mean of 
satisfying the project's demand .. Economic appraisal shows the accept'ability 
of the project for different cost conditions of the resources used. Finally, 
it is shown how uncertainty in the.demand and/on costs of the· project can be 
de a 1 t with to determine probabi 1 i ty leve 1 s of acceptance of .the project 's 
ei:onomic justification_. 

B>ywords. Economics, Telecommunications, Decision Theory, Economic Appraisal, 
Shadow Prices, Probability. 

INTRDOUCTION 

Econornic evaluation of pr·ojects which require 
skilled labor and/or have a high externa] in­
vestmcnt component is very importtJnt in deve­
loping CountrieS, 'given thul such resources 
are particularly scarce in these countries 

. and the opportunity costs of their use is 
much ·higher than ·~ctual expenses made. 

Thus, while the purpose of the financia] ana­
lysis of the project is to detennine whether 
the Onterpr i se wi 11 be ab 1 e to rneet its 
financia] obligations and produce a reasona­
ble return .on the capital invested, the eco­
nomic appraiSal mcasurcs the net economic 
benefits frorn the point of view of the coun­

.try as a whole,to ascertain whether .these 
benefits are at least as great as those 
obtainable from other marginal investment 
opportunities. 

Economic appra.isal met11odologies for agricul­
tural, electrification and similar·basic deVe­
lopmerit projects are w;dely known and have 
been used for sorne time. In' the te1ecommuni­
cations area however, it has not been quite 
necessary to develop appropriate methodolo­
gfes, since most world\ildc equip~nent invest­
ments have been urgently needed to support 
Other productive economic sectors and in 
general the investments have proved to be 
.financially sound. 

When basic ·teleconlnunication services, like 
conmercial telephone, reach an irnportant leve.l 
of development, additional investments like 

105' 

for rural telephony and data transmission 
equipment may not be quite as financially· 
attractive, and their heavy externa] compo­
nen! or specialized personnel requ1rements 
make i t necessary to justify them frorn the 
ecouornic p"oiut of_ view. 

This paper shows a methodology for economic 
evaluation of telei:ommunication projects and 
illustrates its use with a specific data 
transmission investment project. The struc-· 
ture of the paper is as follows. First,a 
brief description of the ·Mexican basic tele­
conununication network is presented and the 
project is described within this framew'Ork. · 
A study of demand for the project's services 
is presented next. The principal aspects and 
the results of thc. economic appraisal of the 
project are then shown. Finally, it is shown 
in this paper that existing probabi11st1c. 
methods can be applied to ascertain the like­
lihood of the project's economic justifica­
tion under uncertainty. 

THE TELECOMI1UN!CATIONS NETIIORK 
ANO THE PROJECT . 

Téleconuuunications and Data'Transmission 
Netwa'ri<SPTa n s 

The telephone network in Mexico has hada 
strong develo~'nent during the last 10 years. 
With an ar1r1ual steady average growth of 14~ 
for the number of telephones in Service, 
there a1·e at present over 4 million phones 
serv ing some 4 000 e i ti es a 11 o ver the country. 
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TELMEX, the national telephone company whose 
capital is 51X owned by the Federal Govern­
ment, offers the service in almost every c_ity 
wi th more than 2 500 habi tants and .in more 
than 1 000 smaller towns. 

The intercity telecommunication transmission 
system in the country is based on microwave 
radio links. There are two rnicrowave net­
~IOrks which complement each other¡ one is 
owned by the Federal Government through the 
Mini stry of Communications and the other by 
·the telephone canpany. · 

In general, it can be said that the telephone 
network has a good coverage of the country, 
as does the micrm1ave metwork for voice, music, 
television and data transmission (see Fig. 1~ 

Fig. l. Micrm1ave Radio Network in t1exico 

With the exception of the telephone, the·Mi­
nistry of.Cornmunications offers all tele­
conrnunications services,.using its own micro-· 
wave 1 inks 'wherever possi.ble and leasing 
te 1 ephone channe 1 s from the te 1 ephone company 
for regions not covered by its network. 

The Mi ni s try of Conununi ~a ti ons (19l6, 1977) 
has developed short and long-term plans for 
intcrcity.data transmission services. In the 
long run, the plan calls for a data trans­
mission network based upon digital-technology 
and digital S\vitching; at present and in the 
near fu tu re h01vever, the SWi tched telephone 
network·,,s well as private (24 hr. leased) 
circUits and data transmission neth·orks using 
these detifcated lines (good quality selected 
and 'improved ci1·cuits), have been considcred 
as a good alterrliltive to satisfy most inter­
city data transruission réquircments of 
comp'u ter.' te 1 ecommun i ca ti ons · sys tems . 

There are severa] factors supporting this 
criteriun .. F.il·st among them is the exccllent 
coveraye of thc telephone nctworl< all over 
the countt·y anJ particularly in cities of 
important economic development where demand 
for the service is to be expected; thus· only 
small mJr!)indl inveStmcnts dre needed to 
1mprC've the qud 1 i ty o f va ice e; re u its for 

. data transmission up to 2 400 or 4 800 b/s. 

Second, the existance of well trained engi­
neers in this field within the Ministry, as 
opposed to the lack of adequate personnel to 
operate and maintain (this in all the country) 
an all new digital data transmission system. 

The Project 

The methodology for economic and financial 
appraisal of telecommunication _projects is 
illustrated in this work with sorne informa­
tion of ene of the data transmission projects 
of the Ministry of Communications (CIDET, 
1977). 

The project is part of the data transmission 
network planned to satisfy the needs for 
this sérvice in the near future in the · 

:country. The steps shm;n in the evaluation 
of tili s project can ce easily extended to 
other telecommunication projects (it has in 
fact been done for other projects in FOA, 
Consultants, 1977) .. 

The project propos.es to satisfy immediate 
needs of intercity data transmission through 
the development of (see Fig. 2): 

A tiasic network using existing microwave 
links interconnecting important regional 
centers in. t1exico. These centers are -
expected to be the cities of majar demand 
for the services and minar dernand centers 
will be connected· to them. 

A circuit switching net><or~·based upon 
the previous basic transmission network, 
selecting good quality and conditioning 
voice circuits for urban and ihtercity 
data transmission. 

O • Swo1~1o.n~ C""'"" '"" 
con~~rotr,I\Ofl Ot tnll PIOIICI 

The Project in the Regions of 
lmportant Economic Activity 

The high quality circuit switched data trans­
mission network will carry signals at speeds 
of 1 200 b/s, 2 400 b/s and 4 800 b/s using 
·half duplex and full-duplex lines. The ser­
vices offered by the network wi 11 therefor~ 
be an alternative .and will complernent low 
speed data .transmi ss ion through the switched 

-. 
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telephone facf11tfes. 1 The project considers 
a ·modular structure for the network, fonned 
by switchin~ centers of 50 to 400 lfnes, and 
concentrators with a capacity of 40 users. 
To lfnk switching centers and concentrators. 
one fnterci!.;' lfne fs ·needed on the average 
for each 4 user lfnes. · 

A design for a maximum capacity of 2 284 
users spread over· 45 majar ci ti es in Mexico 
has the inve5tment requirements shown in 

· Table l. lnvestments are· to be made in 
sw1tchfng devfces, concentrators, termfnals, 
equalfzers and the like. All equipment is to 
be imported and installation costs run at an 
estimate of- 20% the amount of fnvestment. 

~T"A"8'=LE.E-L_...J.T!!ot!!•!.l -"'""v'""'"'m"'!m!s for the Prokct 

EOUIPMENT 
REGION 

TOTAL 
1 JI 111 

Switt.:hiny and Trunkinu 4~.1} 16.6 20.4 82.6 

Terminal EquiPmcnt_ lL.l ' 6.5 3.2 25.8 

TOTAL 61.7 23.1 23.6 108.4 

Entric1 are million p'csos, estimated from 'the exch.:inge rate of 
$ 23 pesos cach US dallar. Tho rcgions correspond to those 
shown in Fig. 2, wherc most economic activity_ is found, 

The lifetirne of the pr·oject fs 15 years, with 
·.·no recovery value at the end. Yearly expenses 

in ·parts are estimateJ as IX of the initial 
fnvestment. From observations of similar . 
switching networks (telex, telephone) it has 
been estimated that at full capacity, the 
'operation af the data transmission network 
projected requi res 60 eCJployees, ·50% of them 
being high skills ·teleconnunications 
enginners. 

A STUDY OF DE: tAllO FOR INFORMATION. 
TRANSFER 

Potential Demand 

To estimate the expeéted demand .for the pro­
ject during. its lifetime, pvtl'.nUal u1eJt~ 
were first identified and quantified in each 
economic activity of the natianal ecanomy. · 
Potential users \'lere considered the organi­
zations tha t ca u or c('!H'd use remate prac­
essing to improve their productive, conunercial 
or services processeS. · 

.~~~~--------

1 In fact, a't Preserit data transmissian 
through the t~lcplione network in 1·\exico can 
only be done on leased lines or by special 
permit of the ~1inistry of Communications 
(the telcphone cumpJny i5 a concessionaire 
of the telephone service nFlly). This sltua­
tion is however cxpected to change in the 
future. 

Potential users wfll become real users of the 
network i f a set of events occurs, 1 i k e the 
rapid development of priva te ·and public remote 
processing services demanding intercfty data 
transmission. 

P~tential users for the project were estfmated 
in more than 2 000 for the year expected of 
1978, and ;¡ere expected to grow up to 4 000 
by the year 1994. A brief description of now 
these figures were obtained follows (details 
are contained in FOA Consultants, 1978). 

A p~oncfe of a potential user was determined 
for each of the following economic sectors: 
industry, canunerce, banking, transportation, 
gavernment, :and other services. 2. For ea eh 
type and maQni~ude of an organization or 
company, typica 1 uses. of remate pracessing 
and data ·transmission speeds were identified. 
The size of the company >~as measured by its 
number of emplayees, capital assets and 
volume of sales. The parameters defining the 
magni tude of a company in ea eh type of 
economi e act i vi ty were then g i ven va 1 u es by 
intervie~inu a sample of actual. users of 
intcrcity data transmission scrvices and 
others who were >lillfng to use intercity 
remete pracessing services if they were avai .. · 
Jable. 

Total figures for potential users ~;ere then 
obtained from publ ished economic census in· 
Mexico. Geographic position of most potential 
uscrs was alsa identified, with the expected 
result of a hil]h association betvteen regional 
economic a e ti vi ty and demand for infónnation 
transfer .. Forecasting of the number of· Users 
was made using past growth annual rates of 
the number of organizations in each economic 

· activity considered. 

The distribution of potential users according 
to their speed and transmission time require-
ments is shown in Table 2. · 

TABLE 2 Oistribution of Potential Uscrs cif lntercity Data 
Tr ansmission Scrvices 

CHANNEL TRANSMISSION TIME 
TOTAL 

SPEED Low Mcdium High 

Low 22 12 9 43 

Mcdium 19 15 7 41 

H•yh B 5 3 16 

TOTAl 49 32 19 100 

Enuics are perct.'nlagcs of potential ~scrs. 

Speeds · = High, more than .4 hrs/day; medium, 0.5 - 4 t'tt~day; 
low, less than 0.5 hrs/day. 

Timus :. Hiyh, 4 800 b/s and highcr; medium, 1 200 b/s 
1nd 2 400 b/1; low, len than 1 200 b/s. 

2 l"n ·.•other services .. were separately analy ... 
zed hatels, universities, medical institu­
tians, t;avel agencies, bu~eaus of .consul­
ting and other professional services and 
the lito. · 
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The number of potenttal users of the ctrcutt 
swttchtng network óf the project was then 
ftnally esttmated from this Table 2 and the 
total potential demand for intercity data 

· transmission' It was found· that the project 
coul d sa"t i s fy sorne 901 of a 11 channe·l speeds 
requirements, though 25~ of these potencial 
users would prefer interstate leased lines 
for data transmission durtng long pertods of 
time. 

Expected Dernand 

It could not be expected that potential .. 
demand for the project would materialize 
tmmediately after it is installed. In fact, 
the levels of potential demand might not bé 
reached at all if thc project is not imple~ 

· mented, which in turn irnplies that there iS 
a gwe~«1ed dcmand' by the project. 

There fs also a Hu'l.ma..t dernand for services 
Jike those offered by the project, which are 
presently, and will be satisfied by alterna­
ti ve means if the project is not imelemented. 
Thts demand, estimatcd. as 100 users in 1977 · 
and growing at an average annua1 rate of 30% 
would use the project if its charges were 
lower than those of present alternatives 
(reliobility and quality of the service 
offered by the project is similar to perma­
nently led,ed ltnes). 

Total e<¡wcred demand for the project will 
. then be tt1e sum of nonnal and generated 
"demand. The expected growth of total dernand 
wtll depend on how fást computer/telecommu­
ntcation systems and services develop. Differ­
ent gro>~th rates for total demand were consi­
dered in the appraisal of the project. Figure . 
3 shows two al ternatives for the expected 
demand; ·the first one raises to levels of 
maximum ca~acity of the project in 5 years 
and the second one in ·¡o years. · 

ASPECTS OF TIIE ECONOM!C APPRAISAL 
OF THE PROJECT 

While the pur~ose of the financia! analysis 
of the project is to determine whether the · 
enterprisc is financially viable, i.e. 
whether it will meet its financia] obligations 
and produce a reasonable return on the capital: 
invested, the purpoce of the economic apprai­
sal is to rneusure its econornic costs and bene­
fits from the point of view of the country as 
a who1e, in arder to determine whether its 
net benefits are as great as those obtainable 
from othcr marginal inVestment opportunities. 

' Simildr to generated traffic of new roads 
(Adler, 1971). 

•·rhts i>" 25X of a total estímate of 400 
ter,llini.tl users rcprescnt.ing 150 computer/ 
telecomnunication neti'!Drks in the country 
tn 1977 (mostly priva te). The othor 75% 
would continue usir1g ledSed l ir1es. 

Methodology 

The.economic appraisal of the project is done 
by comparison of its net economtc benefits 
with the corresponding benefits of alternative 
means of satisfying the dernand. Equivalently, 
net benefits from this comparison can be 
obtained as the reduction in economic costs 
to the country of satisfyin"g the demand for 
the services using the project instead of 
extsttng alternattves. · 

To measure the economic benefits, the sttua­
tions w.<.tlt and w~tho<Lt the project are · 
compared. Economic costs of projects invest­
ment and operation are compared with economtc 
costs of satisfying·the demand using leased 
lines for data transmission. The net present 
value and economi e rate of return criteria 
are used for such ~omparison. 

In arder to compare the alternatives, the 
following adjustments on actual costs and 
expected dernand for the project must be made. 

Economic costs of the project dtffer from 
·actual expenses, to the extent that the 
latter do not adequately reflect real 
opportunity costs 5 of resources used. 

Economic benefi ts resul ti ng from costs 
reduction of satisfying normal (trend) demand 
under the situatfons with and without the 
project can be obtained by costing out the 
alternatives. The benefits of generated "de­
mand (that which iS newly generated as·a 
resul t of the ·Jowerin·g of data transmission 
costs and which previously did not exist at 
all) are not merely the total reduction in 
costs by the. project in satisfying this 
demand, .since it would not have materialtz~ 
without such reduction~ · 

Three alternatives for the growth of expec­
ted demand were considered iri the project's ¡: 
appraisal, each of them leading toa maximum 
utilization of total capacity of swttchtng 
centers and concentrators in 5, 8 and 10 
years respectively (Fig. 4). To satisfy this 
demand, the equi pmen t was supposed to be 
bought and installed in two steps: an inittal 
investment of 60X the total cost ·Of the 
project, and another 40% tnvestment during 
the third year of.operation. 

Severa! other alternatives for the demand and 
investments are feasible and can be easily 
includ"d in the appraisal. Those mentton 
above were considered sufficient for tllus­
tration of the methodology. 

5 SometinlC• refered to as ;.hadow p.U:cu. 
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fig. 3. Normal, Generated and Expected 
Demand for the Project 

Economic Costs·of the Project 

The opportunity costs of resources used in a 
project at·e not easy to estímate since they 
depend on severa! econornic variables (Adler, 
1971; Yang, 1975). The following estimates 
were considered acceptable for the purpose of 
economic evaluation of the project under 
study. 

~- Nonavailabil ity of sufficient skilled 
labor for project operation and maintenance 
was taken _i nto account assuming that economic 
costs are 75% higher than actual wages to be 
paid. Similarly, due to existing underemploy­
ment of unsk i 11 ed 1 abar, the economic' e os ts 
of this type of labor were estimated in 40% 
of actual expenses. 

It was estimated that 16 employees were 
needed in the first year of operation; number 
which increases in a proport.ional manner to 
the demand being satisfied to a maximum of 
60 employees when the project operates at 
full capacity. Yearly salaries for skil1ed 
labor (50% of total ernployed) run at an estí­
mate of.flex $ 130 000 whi·le those for uns­
killed labor are Hex S 52 000. Shadow prices 
are then obtained from these estimates. 

Foreign Exchange. Though the mexican peso 
was devaluated in 1976, the present.official 
exchange rate may not auequ'ately reflect the 
scarcity value of foreign exchange'. For the 
purpose of this study two alternatives-were 
considered, ene of them calculates econor.lic 
costs of the imported equipment at official 
rates, and the other gives a shadow price of 
1.2 times the value of the exchange rates. 

Actual expenses in capital investment (all 
equip11eHt i~ impor~ted), installation costs 

Num. ot 
UMn 
2 ..,. 

2 000 

, 600 

, 000 

I'Umber of 
ilne1 inn.1lled 

O~p=====p====~==~ 
1979 1984 1989 1994 

Fig. 4. ·Al terna ti ves of Demand and Capacity 
Expansion for Project -Appraisal 

and parts (both pa id in foreign exchánge). 
mus t therefore be adjusted. 

Taxes: Jmport duties, estimated in 25% of 
initial investrnent of the project, .are exclu­
ded from the economic evaluation since they 
do not reflect economic cost to the country 
as a whole. 

1 nteres t. 
investment 
of capital 
ca pita l of 

Financia! cost of the capital 
is lower than the'opportunity cbst 
in 11exico. An economic cost of 
18% was considered in the appraisal. 

Channel leasin . The project requires one 
ong 1stance channel on the average for each 

4 users. These long distance lines will be 
leased from the telephone company's micr~­
waves links or that of the Ministry's.' 

Given the high utilization of long distance 
microwave links· in the country, it was consi­
'dered that present charges of dedicated leased 
intercity lines do. reflect opportunity costs 
of their use. Since .~resent charges depend on 
tite lenght of the·channel leased, it was 
necessary to estímate the gcographic distri­
.bution of intercit.Y. lines used,by the project. 

To accomplish this objective, a simple zero­
friction gravity model (lsard, 1963) was used. 
This model distributes a number of channels 
in and outgoing a given city in the same 
proportion as thc number of users being 
linked by these channels in the other cities. 
For.the three majar centers shown in Fig. 2, 
Table 3 gives the distribution of any number 
of intercity lines being leased by the project 

6 This 1ea5ing does not occur in reality 
though it rilust be considered dd if it were, 
according to thc discussion that follows. 

-. 
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TABLE 3 Oistribution and Unit Cons of linc1 Used for 
Data Transfninion Betwcen Majar Centers 

INTERCITY LINK S OF 
MAJOR CENTERS 

Ccnter 1 · Centcr 1 

Ccnter 11 · Cer•t•:r 111 

Ccnter ,. Ceflt•:r 111 

AVERAGE 

PEHCENTAGE 
• OlZTIHUUTION OF 
CHANNELS LI:ASED 

42% 

8% 

60% 

Majar centers ii(C shown in Fig. 2. 

YEARLY CHARGES 
PEA CHANNEL 

tMEX S) 

174 600 

163 800 

120 444 

146 6!?8 

in any particular year, as well as yearlY. 
.costs per channel. 

T~e distribution of intercity 1 ines· (which 
are one fourth the number of. Users in any · 
given year) shown in Tablc 3 ;;as uscd in es­
timating rnicrovMve channel leasing charges; 
Sincc thc users of thc projcct wi 11 not be 
concentrated only in ·the centers. considered. 
the use of Jable 3 represents a pessimistic 
position for thc project, given that ·concen­
trators in smaller cities 1·1ill be linked to 
the majar centers by a number of 1 ines which 
is less than that of the alternative of 
comparison. 

Other Costs. There are additional economic 
costs in irnplernenting the project, like 
private" line lcasing, which Jlso appear 

· hO\'ICver in the alternative of cornpar.ison and 
are therefore not neccssary to compute. 

Econornic Costs of the Alternative of 
Compari son 

Channcl_leasi~~-· The alternativo of compari­
son to thc pro¡ect is the satisfaction of 

·expected demand using only leased lines. The 
numt.~r of intercity channels fm· data trans­
mission used in any given year was assumed to 
have' the distribution and unit costs shown in 
Table 3. The number of channcls is one half 
the number of users, according to the defini­
tion of user being considercd in this study. 

Net Economic Benefits of the Proiect 

Net economic benefits of the project are 
those obtained as a cost reduction to the 
country of satisfying the cxpectcd dernand 
under the situation with Versus the situation 
without the project. 

lf the project is econornically justifiable, 
user's cOsts of intercity data transmission 
services when the project is not implemented 
and leJsed linos are used, are higher than 
the cost of the project. Under these condi­
tions. and si11ce it can be cxpected that the 
cost of the Jlternative withüu~ the pt~·aject 
represen ts Lhe upportuni ty e os t of the .use of 
exisliny inlercity lincs. thc cost reduction 
bcnefits gu dit·cctly·to the usc•·s. 

Thus, from the economic point of view, total 
project costs ·are equivalen! to total charges 
to users, and if these costs are lower than 
the costs of the alternative without the 
project, then thc project is economically 
viable.· Now, ,even though apparently benefits 
go directly to the project users, they·will 
share these benefits with other sectors of 
the national economy through investments in 
other productive projects. From anóther point 
of view. an adequate service charge scheme 
for the project would allow thc Government to 
collect these benefits and to 'assign them to 
other scctors of the econOmy. Costs reductfon 
by the project benefit therefore the. whole 
~ountry and not only to its. users. 

As \'le mentioned befare, cost reductfon of 
satisfying normal demand for the service can 
be directly obtained by costing out the 
altcrnatives. Cost reduction of satisfying 
generated demand by the project can not be 
adequately calculated in the same way, sinée 
this demdnd would not have materialized 
without the project. However, if it can be 
est irna ted tha t generated demand would appear 
with a cost reduction of only a percentage 'of 
total reductio'n, then 1t would be appropriate 
to consider only this percentage as the 
benefi t of the projcct. 7· 

The last statement implies that it is equiva­
len! to compare .project costs needed to 
satisfy the generated dcmand versus ieasing 
charges of long distance channels for a per-
centage of the samc-demand. 8 

· 

Includinu normal dcmand, it can then be con­
cluded that project benefits can be pbtained­
by comParison of project investment'and ope­
rational costs with present leasing charges. 
of channcls needed to.satisfy normal demand 
plus a percentage of generated demand. 

·7 Suppnse for instance that monthly long dis­
tance line leasing charges for 10 users are 
$ 100 000 ($ 10 000 each) .and that the pro,. 
ject wi 11 r·educe these costs to $ 50 000 
(a S 5 OOO_reduction for each user). lf it 
can be estimated on the other hand, that 
potential users woUld materialize even 1f 
the reduction were only $ 3 000 per user 
(60t the total reduction), then the benc­
fits of the project, as far·as gcnerated· 
demand is concern. would be only 60% of the 
original r·eduction (would amount to 
$30000). " 

8 In th~ previous example, benefits can be 
estirnated cornparing project costs ($50 000) 
versus service ch~rgcs witl1out the project· 
of BOf. the number of users ($ 80 000). 
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NUMERICAL RESULTS OF TIIE ECONOMIC 
APPRA'ISAL 

Economic Costs During the Project's Lifetime 

Table 4 sho>~s yearly economic costs of the 
project and of the alternative of comparison 
when the (::X~ected demand raises ro maxirnum 
project capdcity in' 5 years, Similar tables 
are obtained for the 8 and 10 year alternati­
ves of growth for the demand (Fig, .4). Econo­
mic costs of Ion~ distance channel leasing 
for the alternative of comrJarison were 
obta 1ned u si ng an eqt.U.va:ient number of usérs 
of the total expected demand. The equivalent 
demand was estimated as the sum of nonnal de-­
mand plus 80% of the demand generated by the 
project. 

The above percentage was obtained from the 
analysis of the time requirements for data 
transmission of the potential demand of the 
project (Table 2). lt can be seen from this 
Table that a high percentage of the potential 
demand has a low transmission·time per day 
(sorne 50% wi 11 transmit less than 30 min per 
da y and 32% wi 11 ha ve transmission times of 
30 min to·4 hrs per day). Since in general, 
leasing charges of 24-hr dedicated lines 
would be relatively high for users with low 
transmission time per day, it can be 
expected that these potential users would 
materialize without the project only if the 
present service charges are reduced in an 
important proportion of the total cost 
reduction reported by the project. lt was 
thus considered appropriate that an 80% of 

· generated"demand by the project should be 
satisfied by the alternative of comparison. 

Cr1ter1on for Economic eost eomparison 

To compare economic costs of the s1tuat1on 
with and without the project, the net p~ent 
v~e (II~V) index 

NPVB • PVewo 
15 

• E 
i=O 

15 

+ i~O 

1 
[1+--1-+ 

o (1+t)' 

(1) 

and the economü. M.te o6 Jtetwvt on 
investment {R) 

1 + __ 1_ + 

(1+R)' 

·e .w 
1 ol 

( i +R) 1 

(2) 

were uscd. where 

PVCW 

e wo 
i 

e w 
i 

present value of net benefits 

present value of the costs of the 
alternative without the project 

present value of the project costs 

= economic cost of the alternative 
'without the project during the i-th 
year 

= project investments to initiate ope- · 
rations and during the third year, 
respectively 

= operation and maintenance costs of 
the project during the i-th year 

TABLE 4 Example of Expected Demand and Economic eosts of 'the Project and its Alternative 

EXPECTED DEI1AND ANO COSTS 

Number of users 1 

1 Equivalent demand 

3 PMject Cob C; 

Wages and Part; 

Long distance channel leasing 
TOTAL 

Co~t6 o6 tltt!. At tc.Jtnative oó ClmqJa-'Lt-hm 

Long distance channel leasing 

1979 1980 

380 ' 550 

330 480 

3.1 

14.5 
17.6 
' 

25.5 

3.6 

21.0' 
24.6 

36.6 

Y E A R 
1981 1982 1983 

750 l ·120 1 610 

670 960 1 380 

4.3 

29.8 
34.1 

51.1 

5.0 

42.7 
47.7 

73.2 

6.6 

61.6 
68.2 

105.3 

Ent:ries ar~ .:un~; t.lnt million ~l~xican pesos. Numbers }¡¡¡ve he en t•.mnded off. 

1984 . 

2 284 

1 960 

8.5 

87.8 
96.3 

149.5 

1 Correspoz1-l~ t•' a demand th.ll.: t•aisu~: to maximum projcc.:t ut iliz.ation in 5 years. 

2 Tb.ís i::; tnc :z..Jrm-11 dcr.:.and plu~ ,:w 80~ of the gcncJ',lt\!d d!~rn.~nd Ly rhe proj~ct. 

1994 

2 284 

1 960 

8.5 
87.8 
96.3 

149.5 

3 Economic co,;t,;:·.; of part~ .u·c computeJ using offic.L·11 f0rcip,n cxchanGc ratcs. Capital invcst­
ments .111d j~¡::;toÜotion cost dt'c not shown;·nt thll officüil z·~~tcs they amount to Mcx $ 130.1 
million. 

,, 
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t, R • economfc rate ·of fnterest 

Results of the Apprafsal 

Table 5 shows the results·of the ecooomfc 
apprafsal. according to the indexes selected 
for the comparison. The project is economf­
cally justifiable for each of the different 
alternative sftuatfons that were consfdered 
possfble. of developing in the future, 

TABLE 6 Economic Aeprpisal of the Proiect undcr Oifferent 
Cost Conditions 

PRESENT VAlU[;S ANO MAXIMUM PAOJECT UTILIZATION IN 

RATES OF RETURN 5 VEARS 8 VEARS 10 YEARS 

WITHOUT THE PROJECT 

PVCWO 551 452 402 

WITH THE PAOJECT 

CASE 1 PVCW 467 398 363 

Bt~nt1l1h NPV B 84 54 39 
Aate ol Aeturn R 33% 28% 26% 

CASE 11 · PVCW 491 421 386 

Ot~l'l(lfitl NPVB 60 31 16 

Aale ol Hvl urn 28% 23% 20% 

Entrics are constant (1978) million ML'xican pesos. Ecanomic 
raitt of intereH in present value calculation is 18%. 

CASE 1 · Shadow pr;ce of foro;gn cxchangc at off;,;,¡ 
exchanye rates. 

CASE 11 Shadow price of foteign exchange is 1.2 times the · 
official rates, 

The greatest economic benefits are obtained 
when maximum capacity of the project. is 
achieved in 5 years after it is installed 
and the official exchange rates reflect real 
opportunity costs of foreign exchange. ¡,· 
this case, the net present val ue of the 
benefits is r~ex $84 million and the interna] 
economic rate of return is 33%. The mínimum 
benefits on tlle other hand, are obtained 
when it takes 10 years for the demand to 
reach max imwn project' s capaci ty and when 
the shadow price of foreí9n exchange is 1.2 
times the official ratos; in this case the 
interna] rate of return is 20%, only 2% 
abo ve the minimum requi rements. 

ECONOMIC EVALUATIOII UNDER UNCERTAINTY 

When there exists uncertainty in the demand 
and/or the cos ts of the project, they can be 
incorpor.ited into Eq. '(!). In this case, the 
net present value of the benefits (IIPV) ·;s . .B 
also uncCJ'tJill dnd the econo111iC jlJStification 
of the project can only be stated in a pr·oba-
bilistic. mJnner. · 

When the uncerta·inty in capital investmcnts 
and costs is represeñted by'.random variables 

\ 

wfth known probability dfstrfbutfons, the 
NPV8 can also (in theory) be described in 
the ·same fashion, and the probabil ity of 
events like "NPV8 !s positive" can be deter-. 

mined and interpreted as levels of conffdence 
for the project'.s economic justificatfon. 

In general however, the costs are themselves 
functions of random variables, e.g. products 
of unit costs and denrand, and the distribu­
tion function of the NPV8 is almost impossible 
to obtain ln practice. 

Nevertheless, son"IG practical simplifications 
can be done in some cases. For instance, when 
the investments 10, 11 and/or the final 
yearly costs Ci are random variables, the 

NPV 8. is merely the sum of rand'?"' variables, 
and 1f these var1ables can be 1n turn defined 
as independent random variables with known 
but other.¡fse arbitrary probability distribu­
tions', the Central L imit Theorem can be in­
vokcd and the VPN 8 can be described simply 

through .first and second order moments.· Some. 
fntercsting approximations 10 can also be done 
using Taylor series expansions when the r.osts 
are nonlinear functions· of random var'iab1es, 
and then applying the Central L imit Theorem 
ideas. 

pnc~rtainty in the Data Transmission Project 

For the data transrnission project under study, 
the following example ·illustrates the kind cf 
results that can be expected. Let us consider 
the following two cases. 

'Case l. Suppose that. it is decided tllat it 
is desirable to implement the ;,hale project 
in one step (since federal funds are to be 
used, it may be uncertain that capital 
investment funds for project expansion 
exactly during the third year will be availa­
ble; the telecommunication sector is always 
competing wi th other economic sectors for 
federal money and the situation just descr~­
bed is known to happen). Assuming that the 
foreign exchange official rates reflcct real 
opport.unity costs, an initial investment of 
Mex $ 130.1 million is thus to be made to 
implement the project. Suppose also that 
there exists a 0.5 probabil ity that maximum 
util ization of the project will be reached 
in 5 years, that there is.a 0.3 probability 
of reaching ·such occupation level in 8 years, 
anda 0.2 probability of making it in IOyears 

Such in the tase for instance, when the 
cost in the i-th year C; is given by 
e;·= c1_1 + v1• 1 =1, 2 ..... and c0, v1, 

1 = 1, 2, ... ~ are posi t1ve independent 
randor1 var-iables. Economic .appra1sal exam­
ples of this typ0 h.1ve been worked out by · 
FOA, Consultants (!977). 

10 Dfaz-Padilla (1974, 1976). 
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(all according to growth patterns of Fig. 4). 
All other variables in Eq. (1) remain the 
same as in previous sections. 

Case 2. As in case 1, total project invest­
ments are made at the beginning. The probabi- · 
lities of having the 5, 8 and 10 year subuti­
lization periods are O.!, 0.2 and .0.7, respec­
tively.· Suppose that there is al so a 0.7 pro­
bability that investment and installation 
costs will be 20% higher than ~stimated, by 
the time the equipment is to be bought and 
fnstalled (this is also knmm to happen). 
Assume also that the uncertainty in economic 
costs of the foreign exchange rates can be 
represented by a 0.3 probability that 
officfal rates reflect real opportun1ty costs 
of the forefgn exchange, and by a 0.7 proba-

·. bflity that econornic costs are 1.2 times the 
official rates. Suppose finally that the 
above three events are independent and all 
other variables in Eq. (1) remain the same. 

~umerfcal Resul ts of the Appraisal 

For each of thc cases considered, the randon 
variable NPV given by Eq. (1) has the 
following ch~racteristics in probabilistic 

·tenns. 

Case l. The NPV 8 takes 3 different va1ues 

·(61.5; 32.g, 28.1). m111ion_pescis, with corres­
ponding probabili ti es (0.5, 0.3, 0.2). Mean 
and ~tandard deviation are'E(NPV

8
i = $ 46.2 

mi11ion, a
8 

= $ 16.6 mi11ion. 

Case 2. The NPV 8 takes 12 different va1ues, 

as cdn be easily seen from a probabi11ty tree 
describing 3 (possible growths of demand) x 2 
(p.o>Sib1e amounts of initial investment) x 2 
(opportun1ty cost values of foreign exchange). 
The net present va1ue of the economic benefits, 
obtained using Eq·. (!) takes the va1ues (61.5, 
35.5, 34.2, 8.2, 32.9, 6.9, 5.6, -20.4, 28.1, 
2.1, ·0:8, -25.6) mi11ion pesos, with corres­
ponding,probabi1ities (.009, .021; .021, .049, 
• 018, .042, .• 042 •. 098, .063, .147' .147 • 
. 343). Mean and standard deviation of the 
variable are E{VPN

6
} = -$4.9million, 

o6 = $ 19.9 mi11ion. 

It can now be seen that the·net benefits can 
· take positive as well as negative values, 
indicating that thcre are sorne chances that 
the projcct rnight turn out to be not economi­
cally justifiable at 18% rate of interest. 

lct us suppose now that in tl1e cases being 
· analized, the random variable tlPVR is in ·fact 
. a~continuoliS variable and.·that the probabili­
. ty distribution functions obtJined are lumped 
~ppróxi"úJJtions of the original contiiluous dis­
tributioils resulting from an infinite number 
of possible dCmand growth patterns. Let us 
furtt1~r··assumc for practical. purposcs (though 
the approximation may not be very good) that 
thc VPH

8 
has the '~looks" of J normal random 

variable. 

Under these assumptions, leve1s of confid•nce 
• for acceptance of the hypotesis "once imp1e­

mented, the net present va1ue of the benefits 
of the project wi 11 turn out to be posi the 
with an 18% econornic··rate of interest 11

, can 
be easi1.Y determined graphically as follows. 

In the cartesian space E{NPV
8

} vs o
8

, strai9ht 

1ines given by E{rlPV
8

) - ~o 8 =O part1tion · 

.the space in regions of acceptance and 
nonacceptance of the hypotesis NPV

8 
>O. 

Figure 5 shows the resu1ts of this ana1ysis 
for the cases considered in the project's 
appraisa1: ' 

Case l. lt can be expected that thé project 
Wllíbe economi ca lly jus t i.fi ed wi th· more 
than 99% level of confidence (the exact 
figure is 99.7, thus there are on1y three 
chances in 1 000 that the project wi11 fai1). 

Case 2. lt can be expected that on1y ·with 
more than ·37% level of confidence the project 
wi11 be justified (thus there is more than 
one chance in two that the project wi11 fai1). 

"• 
, oo,r--------------r----------, 

40. Ac:uplance with 
37"/. l•v•l gl 
conlidomc. 

30 /l ' ·.33 

10 

6(J"J. !evo! of 
oonlidance 

p 'o.s 

• 
CASE 1 

c:c.pttnce with 99" 
¡~.,.¡ ol confidance 
p ;: 2.5 . 

-10 . 'J 10 20 

NUmt>IIHi ··~ mU1100 PUOI. 

Hypntnol T.,H: VPN
6 

>o •t U'/, lnlerut rua . 

Fig. 5. Economic Appraisa1 under Uncertainty 

CONCLUS IONS 

A methodology for economic appraisal of tele­
communication projects in a typical developing 
country has been presented and illustrated 
with an example of a data transmission . 
project. The potentia1 demand for 'the prcject 

·has been cstimated, and the expected dema:1d 
during- its lifetime has been partitioned as 
norina 1 p 1 us genera ted demand by· the project, 

The concept of generated demand has been 
shown to be particular1y important in the 
apprdisal \'o'hen comparing economic costs of 
the project witt1 thc alternJtive means of 
satisfyirHJ the demand for sentices. Opportu­
ni ty e os ts cf the rcsources u sed by the 
project hJve. been estlrnated and tht: pr·oj~Ct 1 S 
benefi ts ha ve been measured through the r.et 

-. 
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present value criterien and the internal 
ecenemic rate ef return. 

Finally, iÍ way t<i handle uncertainty in cests 
and demand fer the project has been presented 
and illustrated with a numerical example. 

Since ecenamic appraisal ef pr~jects with a 
high external investment component or 
requiring skilled personnel is particularly 
tmportant in developing countries, where . 
these resources are scarce, it is expected 
that the results of this work may prove to· 
be useful. ln fact, while the financia] ana­
lysis of the project considered in this work 
shews that it is financially attractive under 
a variety of cost conditions (FOI'\ Consultant-s, 
1978), it has been shown in this paper that 
thc project rnay ha ve an important probabi 1 i ty 
of having d negative economic in1pact to the 
country as d whole. 
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· A 1 t P n e r que 11 a e e r un i n forme f i n J n e i ero de un¡¡ pe r son il f.). 

s í e ~ e n m o ~de u n a r p ~ ~ o n il 111 n r ,, 1 ·, l a r r·,. g u '' t a í n "" · d i '' t a s P- -

ríil lQué posee de valor'?. Ei ef~~_tj_v_Q !JO!' supuectCl tiPne 

va 1 o r, y a 1 g o que 1 e i 11 t c res a r· í ¡¡ e o n u e c r· a un o ser· í a , e o no 

cer con cu5nto efectivo cuenta lu Cltlpl·esu. 

En el.lcngu¡¡je contable no se usa el 'té1·mino "co:;as de Vil-

1 o r" . Es. t ~ se sus ti tu y e por 1 a p a 1 a b r ¡¡ A C T 1 V O • O b v i ill•lC n­

te el etectivo no es el Gnico activo. 

Algunos ~jemplos de activo son: 1uaquinaria, e:c¡ui.p~s·, te--

rrenos, bonos y valores, edificios, .etc. lo que ~e obser-

va es que existen 

s:~n en efectivo. 

activos en efectivo y otros que no lo --

P A S 1 V O --------

Si A pre,sta dinero o concede un crédito a B, A se lli.ma -
ACREOOR. Aaquiriendo el acredor un derecho sob1·e la c~-­

prcsa B. 

En el lenguaje .contable los derechos sobre el aclivo en -

ma110s de acredores (propietarios) se de11ominan ''ODLIGA--­
CIONES". 

El tecnicismo que se usa para nombrar las. obligaciotJes 

que se t i en en e o n 1 os . a e re e do n• s se den o 111 i n J 11 1' ,~ ~ 1 V L1 . 

El activo. que una elltpresa recibe de sus acreedor,•; sc1·á -

p a r a e u b r i r o t r a s o b l i ~~ d e i o n e s o · p a s i v n s 

¡; 

!' 
~~ . 

. ' 
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e o r1 e E P T o o e P r, (~_TJ_ll_~ _ _o f_!_~l_s_ 

Lo conti,;~.rl que rrsta de~rués de ltclt .. •r cubierto el r~sivo 

con el activo, serc'í reclamado por .los propietarios de la 
empresa. Esta 
na CAPITAL. 

diferencia en términos· contables s·e denomj__ 

' 

Si cualquier activo no reclamado por los acreedores ~eri 

reclamado por los. propie~arios de. la empresa y si el nJon­
to total de las obligaciones no puede exceder al total -~ 

del activo, entonces,· el total del activo ser5 siempre 
igual qu~ el total de las obligaciones. 

Este Gltimo se denomina el concepto de PARTIDA DOOLE 

ACTIVO ~ OBliGACIONES 

Cerno y~ sabfamos que OBLIGACIONES ~ PASIVO + CAPITAL 
' 

Entonces, ACTIVO = PASIVO +·CAPITAL 

A continuación se presentan unas frase y su correspondien 
te .térn1ino técnico. 

+ Cosas de valor: Activo 
+ El que presta dinero Acreedor 
+ Derechos en contra del activo: Obligaciones 
+ Obligaciones con acreedores: Pasivo 
+ Obligaciones con pro pi e t a r i o.s : Capital 

• 

• • o • o • 
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'-. ·. 

.. 

• 



. : . .. 

.. 
BAlANCE GENERA~-

Ya que el total del activo debe siempre estar en balance 
e o n e 1 t o t a 1 de 1 as o b 1 i g a e i o r. e~ , un i n forme f i na n e i ero 

que ~egi~tre el activo y obligaciones de una en1presa se_ 
· 11 a m a b a l.a n e e. . . . 

C6mo el efectivo varia dla a dla, las partidas ta1nbién 
varfan y por tanto el balance variarla. Por lo que ve-~ 

mos que el .balance general es verdadero por un instdnte_ 
solamente. 

Dado lo anterior, deber5 estar fechado todo balance. 
Normalmente se utiliza el Gltimo dfa del afi~ comercial -

par3 el cierre de lás operaciones. Sin embargo, no hay 
réstricción en su frecuencia· pero si, al menos, deberl -

· resliz6rse cada afio. 

CONCEPTO DE UNIDAD MONETARIA 

Un registro de contabilidad muestra sólo hechos que pue­
den s~r expresados en términos 1nonetarios. 

CONCEPTO DE ENTIDAD ECONOM!CA 

AdeJn5s, las cuentas se llevan para los antes económicos 
y no para las personas relacionadas con ellos. 

MEDIDA DEL ACTIVO 

Para. valuar un acti~o se tendr~n problemas: ZCu~l es el 
val6r de mercado? ZCuJl es el costo de reemplazo? ¿cull 
es el costo original?. 

. ..... 
. ' 

' . . 
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Por eso,: la manera de valuar los efectivos serii por su 
coslu original. Esta es la manera n1~s ol1jetiva y no ~1 -

valor de me~cado. Al hecho de que se les valu&n asl, se 
le llama Jl CONCEPTO DE COSTO. 

Otra de las razones de usar el costo para valuar .se debe_ 
-

al supuesto que, una empresa seguirl existiendo indefi.ni-· 
damente. Este supuesto se conoce como ~_QI!_t;_Ef'TO DE CQtQL-_· 
NUIDAD. 

·" ACTIVO CIRCULANTE 

Al ef~ctivo, asf como otros activos que se puedan cover-­
ttr !n efectivo en un corto periodo de tiempo (usualmente 
de un aHo) se les denomina: ACTIVO CIRC·ULANTE, por est~r 

precisamente en circulación. 

·El activo no -jrtulante se divide en dos grupos:. 
Fijo y Diferido. 

~ 

ACTIVO FIJO 

Activo fijo, abarca las propiedades con, vida relativame!!_ · 

te ·larga: ter~enos, edificios, maquinaria, muebl!s, 
e<¡uipos, etc. 

ACTIVO DIFERIDO 

Activo diferido barca todos los.gastos anticipados d,e la 
empresa: Pagos por adelantado,· pago de una paliza, .•. · 

ACTIVO CIRCULANTE 

El pasivo también se divide en CIRCULANTE Y fiJO depen-­

d i en do de 1 g ¡· cJ do de ex i g i b i 1 i dad . 

·. 
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PASIVO FtJO 
@) 

El pasivo fijo ab.arca las obligáciones -vencidas •en más de 
un año . r. 1 e i re u l. ante , a e orto p 1 a z o . 

. C A P I T A L 

La su m a de 1 p a s i v o y e 1 e a pi t a 1 se den o mi na u ti 1 i dad .de 1 
ejercicio. 

INGRESOS Y EGRESOS 

Un incremento en el capital se denominará INGRESO y una -
disminución en el mismo se llamará EGRESO. ambos como el 
resultadó de las operaciones de la ~mpresa. 

A la diferencia entre ingresos y egresos se le denomina -
UTILIDAD NETA O GANANCIA. 

~·· 

ESTADO DE PERDIDAS Y GANANCIAS 

El estado de ingresos y egresos por un periodo determina­
do es llamado ''Estado de Perdidas y Ganancias'' o ''Estado_ 
de Resultados". 
' 

Un principio de la,contabilidad dice que deben registrar­
se las pirdidas ¿uando se conocen y las utilidades cuando 
se realizan: CONSERVATJSMO. 

Un estado de resultados registra··los cambios en el capi-­
tal que han tenido lugar entre dos balances generales. 

Por lo que se construye a partir de dos balances para un 
periodo de tiempo. 

. ... ~ . 
. ' 
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los rubros mis caracterfsticas de un estado de resultidJs 
' 

y el balance, se .presentan con la hoja siguiente. Asf --
~1ismo, deber~n notarse la estructura de presentación de­

.ambos·. 

Si una compañía decide tratar sus asuntos de contabilidad 

e o n u n e i e r t o s i s t e m a , debe e o n s e r va r 1 o s fl a r·a o pe r a e i o n e s 
del mismo carácter. De lo contrario, esto provocaría que 
la compar~ci6n de los registros contdbles por un periodo \~ 

se compli~ue .. Este principio de la contabilidad se deno-. 
mina de .CONSISTENCIA • 

. . 

' ·: • o 
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CAPITAL Y orrLICACIOIICS 

CAPITAL 

Cuando un .negocio constituye su capital ofrece al'que lo­
proporciona un tftulo que acredite su participación en la_ 
propiedad de la empresa. Las acciones son un ejemplo de -

.este caso. 

Sólo podr!í emitir obligaciones .(tftulos de cr'éditó pues·tos 
a la venta pQbli~a) una sociedad anónima. Con los cuales~ 
redbe un préstamo ·colectivo de los compradores. 

' •' -
Generalmente las obl igac·iones. deben ser pagadas después de 
vat·~os anos de haber sido suscritas. 

Cuando una obligación es vendida por una cantidad menor--· 
quE: su valor nominal se dice que ha sido vendida con des-­
cuento. 'En el caso de vend·erse por más de su valor, se di 
ce que se ha vendido con prima. 

Cuando un negocio emite obligaciones se compromete ·a pagar 

la cantidad a la fecha especificada o antes y pagar inte-­
reses, usualmente en intervalos semestrales o mensuales. 

Di.chos_ intereses es un egreso que debe reconocerse y co--­
rresponde al"pago de los intereses'" en· el ejercicio conta· 
ble; 

Una persona que proporciona recursos económicos a un nego­

cio asume la posición d~ un acreedor cuando compra oblig~­

ciones o la posición de un propietario cuando compra acciQ 
nes. 

• • 
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En muchas sociedades la .división del capital es igual en­
tre l'os socios, pero en otros casos los socjos pueden es­
pecificar alguna. distribución desigual . 

'. 
CAPITAL SOC!1\L 

Cuando una sociedad ha .acumulado utilidades por acciones, 
el Consejo Administrativo puede decidir tomar parte de es . -
tos fondos y dividirlas proporcionalrnente entre las 
accionistas. La cantidad dividida se llama dividendo. 

Otros tipos de acciones emitidas por una empresa son las 

preferenciales. ·Las·cualcs tienen preferencia. sobre los 
dividendos.anuales, en una cantidad ya esJablecida. 

~· . 

Las acciones son emitidas con una cantidad especifica im­
presa en cada certificado. Esta cantidad se llama •valor 
nominal". 

Al i ni el o: de una so el edad sus mi embr·os se reúnen pará au­
torizar cierto número de acciones que formarán el Capital 
Social. 

De este capital social, la ley obliga a exhibir ¿uando 

menos un 20% lo que quiere decir, haber pagado el 20%. 

Las acciones se registran en el balance al valor nominal. 
Cuando un accionista· vende sus acciones a un tercero, el 
precio de venta para esa acción se determina por el merca 
do. Este va 1 or de venta se denomina· va 1 or .de mercado. 

Cuando el valor de mercado de las acciones es igual al va 
lor nominai, se dice que.el valor esta "a la par". 

·. 



S U P E R ~· V I T 

El excedente que se tie~e despuis de restar al activo.el -
pasivo y el capital social se denomina superávit. 

Dentro de la' cuenta superávit se tienen, entre otras, las 
cuentas de: Supe~5vit ganado, superávit de capital, supe­
rávit ganado en reserva, etc .. 

Cuando se retien~n las utilidades eri el negocio se regis-­
tran en el balance con el tirmino utilidades retenidas. 

Las utilidades retenidas correspondiente~ a los ejercicios . ,· . 
actual o anteriores son equivalentes a la cuenta llamada-
superávit ganado. 

Las .utilidades retenidas iume~ian con la utilidad neta de 
cada ejercicio y disminuyen con la repartición de dividen~ 

dos. • 

j 

Los dividendos son usualmente.pagados ~n efecti.vo .o cheque: 
Sin embargo ~lgunas veces son pagados con parte de accio-­

nes de la sociedad, es decir, se capitalizan los dividen-­
dos. 

Debido a lo anterior, las utilidades retenidas disminuyen_ 
y .l~s acciones comunes aumentan. 

Cuando las utilidades se retienen, son utilizadas en el 
ne~ocio. 
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ANALIS!S DE ESTADOS FINANCIEROS 

liMITACIONES 

La contabilidad proporciona información· para la elabora-­
ción de los estados financieros y tiene, ciertas ltmita-- · 
ciones . 

. - Los estados financieros sólo registran operaciones que 
pueden ser .expresadas en términos monetarios y algunas ve 

e es .di eh as opera e i o n es es d if í e i l expresa r l a's en pes os y_ • 

centavos. 

1 . 

, 
Registran operaciones:que 
resa lo que sucederá . 

' han sucedido, pero también inte 

. E 1 . b a 1 a n e e no. intenta moStrar e 1 V a 1 o r de 111 e r·c á. u o d t: 1 o:) 
activo~; los activos se registran al costo y los cambios 

s~bsecuentes en el valor de mercado se pasan por alto. 

la depreciación se refiere al tosto y no indica con exac­

titud los cambios en el valor real de los activos. 

las cu~ntas y la administración tienen elasticidad para -
escoger entre los· diferentes caminos para registrar un -­
evento. 

TECNICAS PARA LA COMPARACION 

la información contablé es ordina~iamente el medio m~s -­
Gtil para ~onocer la situación de un negocio. 

·. 
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Pueden realizarse compara¿iones con la asistencia de la In 

formación contable: 

CompH;üción de la comra~ia con su propio 
rendimiento de ejercicios anteriores. 

Comparación de la compaRia con otras --­

compañias. del mi srno giro .. 

Compa~a~ión de 1~ compañia cor1 otras --­

de diversos giros. 

Al hacer.estas comparaciones ~e debe tener en mente. los 
objetivos principales de la mayoria de los negocios. 

Obtener un rédito equitativo por los fondos 
invertidos. 

~--

Ma·ntener una buena si tuaci6n financiera 

MEDIDAS GENERALES DEL RENDIMIENTO 

- Pioductividad significa, la utilidad durante un ejercicio 
dadJ. En el estado de resultados ésto se muestra con1o la 
uti 1 idad neta. 

los fondos inv~rtidos; son los fondos invertidos por los 
. ,.-

acc· onistas o los fondos invertidos por los acrcedore~. 
a .ldrgo plazo tarito corrro por accionistas. 

· .. 
• 

' . 

• 

,--·.,.. 

-·' .. . .. 
·. 
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Para determinar la inversi6n total de los accionistas en - · ' 

.una compaHfa se deben obtener el total de tres cuentas del 
balance: Capital Social, utilidades retenidas y reservas. 

U¡,a m.edida.de la'J.!rodu<.tiviuau de ios accionistas por ia­
inversión ~e obtiene: 

PRODUCTIVIDAD POR LA INVER­
SION DE ACCIONISTAS 

UTILIDAD NETA = ~~--------.x 

PROMEDIO DE INVERSION 
' 

• 
O~ros coeficientes usados para decidir d6nde invertir los 
fundos son: Utilidades por acción, relación precio-utili-
d;¡d y rendimiento. • 

UTILIDADES POR ACCION = UTILIDAD NETA 
NUMERO DE ACCIONES 

Este coeficiente se usa para calcular otro coeficiente: 
' 

le relación precio - utilidad. 

RELACI.ON PRECIO-UTILIDAD = VALOR DE MERCADO PROMEDIO 
UTILIDADES POR ACCJGN 

·El otro coeficiente tambiªn usado por los inversionistas -
es el rendimiento. Para calcularlo se divide el total de 
los dividendos por acción decretados durante el ano, entre 
el valor del mercado promedio. 

RENDIM.J ENTO = DIVIDENDOS POR ACCION 
VALOR DE MERCADO PROMEDIO 

\ 
•• 



MEDID/\ DETALL/11?_11 "Df:.L REND!11IENTO 

Tres fndiccs Gtilcs. para examinar el rendimiento de un ne­
gocio con mayor detalle son: Porcentaje de utilidad bruta, 
porcentaje de utilidades antes de impuestos y porcentaje­
de wtilidad neta. 

El est.ado de perdidas y ganancias expresa cada renglón en 
términos monetarios asf con1o en porciento. 

Existen compaHfas que ofrecen descuentos para estimular un 
pronto pago, pu~den tratar estos descuentos, ya sea como -
egreso o con1o una ded~cción de las vent~s brutas. 

' ~· . 

Si se considera como una deducción de las ventas brutas, -
se obtienen las ventas netas, de las cuales se deducen los 
gastJs del ejercicio. 

La utilidad bruta se obtiene restando el· costo de ventas -
de las ventas netas. Asf, 

PORCENTAJE DE UTILIDAD = VENTAS NETAS-COSTO DE VENTAS 
BRUTA VENTAS NETAS 

· = UTILIDAD BRUTA 
VENTAS NETAS 

Por otra parte se tiene que, 

UTILIOI\0 ANTES 
DE H1 r U E S lO S 

= VENTAS NETAS - COSTO ·oc 
VEI'ITAS 

GASTOS DE 
OPERACION 

• 

OT!WS 

GASTOS 

1 



& 
PORCENTAJE DE UTILIDAD 
ANTES Df IMPUESTOS 

UT 1 L 1 DIIIJ ~NTE L~ f:._ __ !':!.!' UE ~ 1_9~ 
VENTAS NUIIS 

La tercera medida para el an~lisis del rendimler1to es la -
utilidad neta. 

Un alto porcentaje de utilidad neta no necésariar::2nio va­
acon1pa~ado de una alta productividad a las inversiones. 
Similarmente, un alto porcentaje de utilidad bruta no nece 

.sariamente va acompañado de un alto rédito. 

PORCENTAJE DE UTILIDAD NETA UTILIDAD NETA 
VENTAS NETAS 

INDICES FINANCIEROS RELATIVOS A LA SOLVENCIA 

Pueden anal.izars~ cuando menos dos a~pectos con respecto -

a la si.tuación financiera de una ernpresa: 

Capacidad para cubrir sus compromisos 

a corto plazo · 

·capacidad para cubrir el pago de compromisos 
a largo plazo. 

Los fndices de solvencia ligados con la magnitud y relacio 

nes del pasivo circulante, ~u¿ son los compromisos de pro! 
to pago, van tanrbién ligados con el activo circulante que_ 
se presume sea la fuente con que se cubrirán dichos cornprQ 
mi sos. 

,· 

• '¡ 

1 
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La .prin1era prueba de solvencia es el fndice de liquidei 

INDJCE DE LIQUIDEZ = ACTIVO CIRCULANTE 
PASIVO CIRCULANTE 

Normaln1ente se dice que este fndice debe ser cuando me-­
nos .de 2. Sin embargo esta es una ·regla muy inexacta. 

• - Les activos que pueden convertirse f5cilmente en efec.ti­
vo, algunas veces son lla1nados activos disponibles. 

Así, el índice de liquidez es la relación entre la cantl 
dad de activo disponible y la cantidad d~ pasivo circu-­
lante: lndica~do la cantidad relativa de los activos -­
circulantes y no su disponibilidad relativa. 

Otra rela~ión.de solvencia.es lJ prueba ~cido 

PRUEBA ACIDO = ACTIVO CIRCULANTE - INVENTARIOS 
PASIVO CIRCULANTE 

Un índice de liquidez que sea alto o bajo no necesariamen 
te es bueno. Ya que una empresa con grandes activos cir­
culantes puede no hacer uso' productivo. de sus medios. Di 
ch;t co1~paHía puede tener un alto índice de liquidez. 

En la solvencia de una compaHía una cosa importante son -
lo~. inventa~ips lSe están moviendo relativamente r5pido -

o están estancados y en pelig~o de volverse obsoletos? 

El índice de rotación de inventarios responde estas pre-­
guntas. IndicaJJdo cu5ntas veces fueron totalJJJente rPn1pla 
zados los inventarios durante el ejercicio, con el fin de 
substituir los bieries vendidos. 

' i 
! 

' ' ' 
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. . 
ROTACION DE INVENTARIOS COSTO nF. VEtiT !\?._. __ __:_:_ 

PROMEUIO DE INVENTARIOS 

.,. Suponi en ,Jo que una compañía ti ene· buena capacidarl po1ra cu-. 
brir sus compromisos a corto plazo; Se debe todavia anal! 

zar su capacidad ·para c·ubri r el pago de compromi ~os a 1 ar-. 
·goplazo'. 

Se sabe que una sociedad anónima puede obte~er capital emi 
tiendo acciones. 

Tambi~n se sabe, que para con las accionistas no se tienen 
compromisos fijos, es decir la compaHía no necesita decre­
tar dividendo ctida aHo y cuando son d~cretados no hay una 
cantidad mínima obligada que deba ~er decretada. 

Otra forma dr obtener recursos económicos puede ser mediall 
te la creación de un pasivo que podría ser circulante y¡o_ 
fijo. ¡ 

• 
Si una compafiía no cubre sus obligaciones, los acreedores 
pueden forzarla a una bancarrota. Se observa que los pas! 
vos constituyen una forma de allegarse recursos que tienen 
mayor riesgo que las acciones. 

la razón por 1 a que 1 as. compañías (conociendo el daHo) se -
valen de 1 O S pasivos para obtener recursos económicos está 
lisada a 1 costo relativo de las dos fuentes, esto es , el -
costo d. e 1 pasivo o el costo del capital. 

Es obvio que los recur·sos obtenidos por uredio del pasivo­
causar·ln una cierta tasa y que lógicaurente los propieta--­

rios pretenderán un interés siempl'e mayor. 

., 



\ los recursos obtenidos por ~edio de pasivos seran meno~ ca 

ros que los obtenidos por medio de la venta de a~ciones, -
sin crrrbargo, estas Gltinras represcrrtan un riesgo menor. 

Mientras mayor sea el pasivo, el riesgo a una bancarrota -
en momentós diflciles es mayor. 

El pasivo representa las obligaciones con los acreedores­
y el capital, las obligaciones cor1 el propietario. Enton­

ces, PASIVO+CAPITAL es la obligación total de la ernpresa. 

Otra relación ~uy usada por los analista.s financieros es -
la relación de pasivo a ~bligación tot~l. 

RELACION DE PASIVO 
A OBLI~ACIÓN. TOTAL 

= 

= 

f . 

PASI~VO~----­
OOLIGACION TOTAL 

--~P~ASIVO ______ _ 
PASIVO + CAPITAL • ~ 
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•... 1 Principales, , 
b~sicos o 
sintéticos 

2 Auxiliar-es 
Andit1cos o 
para control 
interno 

E:~tados 
finllllcier 

3 E::~pec1alea o 
estimativos 

4 - Preparatorios 

.... 
'1.1~"'lance gen~;:l- - -- - -·-. ' 
'1·2 ~st~do de pS:-cidas y ganancias · 
1

1
3 g~tado óe origen y apl1cac16n de foóoa · 

'1.4 E:s tado de su¡:..,:.:.-:.-! t o <:le ul:Uidades aCl.lmUle_:1as 

2.1 Anexos del balance 2.1.1welac1ones de cr~ó1tos activos 
general 2.1.2 Relaciones de inventarios · 

. L.l • .,) I\(!l~cion::s de cr6ditos pcsi'"IOS 
2.1..4.¡ Rt!:;.ocicn~s óe subc.Jcnt3S de otros ren-. 

2.2 Anexos del ~stado 2.2.1 
de pérdida: y gan~ 2.2.2 
cia:; 

2.2.3 

2.2.4 

~lenes.- · 

E:; tzdo ó·e costo ée lo v"r.Gido 
Estado de gastos da venta por conceP­
t::"s. 
~stedo d~ gastes éa l.d;:~!.n1~trecl6n po · 
ccncc;:>to.s. 
!:~tc.do de gn~tos y productos por con--
ceptos. 
~st~do de gastos y productos t1nanc1~­
ro~ por conceptO!• 

2.3 Estados sólo. para· .. 2.3.'1 E,;tac!o de fabric<.ción. 
Control inte:-no , 2.3.:! Estado óc e!"ltrad<is y .salidas de fondo! 

clasi!icedas por gru¡:cs gen~r.l.cos 
2.3.3 Lst~do de entrad~s y salidas de •lmA • • 

cén por art1culo!; o gruPos. · 
~.3. Estado de producci6n ¡:or s~tlculo& o 

"'~nufactur" por ,,rtic,.lon. 
2.3.5 r.stado ce v~ntas por er~!cu!o~, te:-rl­

t~rlos o por a~~ntcs v~~éedcres. 
2.3.6 tstado de gastos de co~s~rvzc16~ y m~~ 

tc;lir.>ien to por CQ:lCe¡:ton. 
2o3.7 ~staao de gastos de f~ricaci6n por 

. . •' . c::once;:>tos. 

3·1m~supuesto de produccion 
3.2 Estados de cot<tos pr.,c:_cterminadon o esti110a.tivos 
3.3 ~stado de ~cal1zaci6n y llquld~clón. 

-3.4ualonce prn-forma . 
3.!> ~stodo de ""ti.:nación de ingresos y egresos 
3.6 Cuodr•> do •;en<lenc1 2 s ·. 

4.1 {;¡::.lan::a •"- C<"mpre>bl!c16n 
4.~ aal:m::a de_ r;;,ld~:: e justados 
4.3l!al;:an::a_ prnvia. r;1 b.d~mce . 
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(•) _El balanco general. E:l princip•l de los estados financiero~ V]) 
b~sicos es el t?alilnc~, el que tiene por: objeto rendir un - · 
claro y preciso informe a las partes interesad~s en la em -

presa tiobre la situación de la misma y al final de un ano -

comercial. Por: ello tiene como prop6sito fundamental indi 
car la situaci6n financiera de una negociación, mostrando -
en determinada fecha el invcntario_del activo y del pasivo-

de l..:;¡ empresa y la diferencia que entre ambos existe que r~ .. 

presenta la p~rticipaci6n del empresario. Indica cu~to di-

n~ro le deben a la empresa y cuánto debe ést~, qué propie -

dades tiene para su uso o _para su venta y el monto del cap! 

tal de la compaftia y del super5vit. (3) 

_Teminolog1:a del activo. El activo es el conjunto o suma de 

bienes, recursos y derechos que posee una empresa const1tu! 

do por el activo circulante y fijo. • 

Al activo, que son los valores activos del capital y que r~ 

presentan la aplicaci6n hecha del-capital, se le suele lla­

mar ,.propiedad", "dC!bi to", "di!lponibilidades", "l&do posili­

vo" o "recurso!l" y .;eta constituido por todos -los bienes m_2,· 
teriales, valores de toda clase, cr~ditos a nuestro favor -

y los derechos que se tengan que _son los bienes inmateria -
les. 

El activo Circulante.- El activo clÍ·cull!flte est~ constituido 

por la::; p<:.rtidas que pueden realizarse fticilmen te en el cu.s 

so norm~l de los negqcios y quo r~p1damente se pueden con -

vertlr en efe_ct~YQ. _ya. .se<L_en_el..:estado en que están o -
trunsfo~~ndolas en otros productos. 

El activo fijo. Todos los valores que no sean del activo -­
Circul<mte, integran el activo fijo como ,;ucede con lós bi~ 

nes ralees,- los derechos y los bienes muebles que no estSn­

destinados para :m venta y que se destinarán para usarlos en 

forma permanente o para prestar servicios a la empresa o al 

p6blico, o que ~e =plean para la fabricaci6n de art!culos­
c:o:no sucede cc:m la l:lOI.quinaria. - . 

'I'a:nbl~n forman parte del ilC ti vo fijo 1 as inversiones _ perma-­

nentes en acciones de cow.pa~!as afili~das o en bonos y valo 

res que se desee conservar por largo tiempo~ -; 

' ! 
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; 
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El activo fijo o cnpital fijo como también suele llara5r!fele, 

est~·integrado poi los valores que prest~n servicios y que·-· 
• 

por ello se consu;nen con lentitud, gcncc¡¡lmen te por el uso -
·y por su aplicaci6n a la producci6n. Sus ele:nentos no pueden 

. transfononr-se rlipidam.ente en dinero y su rec~pcr"aci6n, que -

· . 

.· 
·: 
~· , .. . . 

. . .. 
es ba:;tante l_~nta, se logr-a al incluir'la en el costo de fa -

br"icaci6n en forma de aepreciacione:~, El activo fijo se ca. -

racteriza por :~u larga duraci6n de vida, por" la transfer"encia 

gradual de su valor" a los ga!ltos y costos de pr"oducci5n~ .. por: 

' .... \ . 
' . 

•• t. " 

· 1 a di f:icul tad. para transformarlo en dln::ro y por" los . se;::-v .. 1 -, 
. . 1 

c1os que pr"esta como auxiliar técnico de la producci6n. ·(3) 

ELpa:;ivo. El pasivo estS integr-e.do por" el monto total de .:... 

las obligaciones p~ra con tercerospaguder"as en bi'enes o va-
. ' 

lores, o por·medio de servicios. El pasivo puede ser de dos-

clase~.: A favor de terceros o per"sonas ajenas a la empresa,­

y a favor de los propietar"ios del negocio •. . . . . . . 

El pasivo a favor de tercer-os lo const.i tuyen lo:~ valores del-· 

capit~l de cr&dito o del capital de ter-ceros por tratarse de.·· 

valores obtenidos en caliddd d~ pr~stw~v pura suplir 1~ !~~~ 

ficiencia de los recursos propios cuando se desea incrcm~l' -

tar los negocios. 
. ' . 

A estos valores déi capital de crédito a favor de terceros -

es a lo que en contabilidad se le lltlllla simplemente PASIVO.­

El pnsivo a favor· de los propietarios del neaocio, que s~­

los valores del capital prooio, se le desianen en contabili­

dad ¡??r CAPITAL •. · 

El pasivo, que son los valores pasivos del capital y que re­

presentan el orl~en de las aplicaciones, se debe presentar -

en el balance siguiendo .el mismo orden del activo. 

El pasivo cir"culante. El pasivo .circulante, son d~bitos de -

funcionamiento.o préstillnos obtenidos a corto plazo por la a~ 

quisici6n de mer·cunc!as, materias primas, servicios recibi -

dos, etc. Son para la adquisici6n de medios de trabajo de r! 
'pida util.i.zac16JI1 0 

Se reciben can! 

El pusivo f!jo,,. 

siempre en especie. 

El ''pasivo f 1 jo" es t~ constituido por prést~ 

mos recibidos ;¡ largo plazo, por" lo que zon deudas; fin~ncle­

ra~ o d~bitos de financi~mient~. Estos pr6stamos a largo pl~ 
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zo o d~bitos de ''tinanciamiento" se rec ben cas s cmpre en- ~ 

dinero. (3) 

·El capital. El conjunto de valores o bien~s susceptibles de­

producir una ganancia, se conoce con el nombre de. ca pi tal.·· ... 

Capital, por lo tanto, es un patrimonio·o una suma que puede 
producir un rédito o un interés. Es una cantid<:d de dinero·-···· 

que se impone a la suma de fondos invertidos en una empresa­

por sus du efios o propietarios. En la te.rminolog!a econ6mica-..• 
se considera CAPIT~ a la propiedad total o al activo que se 

tiene 
vicio 

con el fin de satisfacer una necesid~d,· prestar 
o hacer producir ui~ utilidad. (3) 

un sar -
El estaao de pérdidas y ganancias es el segundo de los esta­

dos financieros principales, b5sicos o sint6ticos y muestra-

. el total d~ los ingresos o de los productos y gaGtos y su d! 
ferenciar que·es el resultado obtenido en determinado perÍo­

do, resultado que puede· ser pe. si ti vo cuando r-epresen te u tilJ.. 

Cad,· o negativo. cuando se haya sufrido p~rdida. 

De lo anterior se deduce quc.las pl!rdid¡¡s sufridas son el­

castigo que se paga por la falta de habilidad para planear y 

adcinistrar el negocio y en cambio las ganancias ser~n nue3• 

tra recompensa por el l!xi·to en la planeaci6n, e!lla adminis -

traci6n. y en la forma eficaz para satisfacer la demanda de -
.los clientes. (3) 

A .diferencia del balance, el estado de resultados como tám -
bi~n se le llama, es un estado din~ico porque muestra he 

chos realizados en todo un periodo. Co~para los costos de la 

empresa contra los ingresos habidos y muestra si h•y utilid~ 
des para pagar dividendos. (3) 

De los estados fin~ncieros bSsicos, el balance es el estado~ 

que tieno mayores posibilidades ~nalítlcas para valuar la so 

lide~ del cr[dito y determinar la posic16n financiera, pcro­
~na ¡preclaci6n complota a cerca do la situaci6n no se puedo 

obtener exclusivamente de los datos del balance Y"- que nece­

~ita relacionarlo con el estado de p~rdidas y ganancia~ en -
virtud de que ambos !le complementan.· 

Por !:odo lo visto en p.'ígin¡¡s anteriores se deduce·que el.ba.;; 

lance general es ~1 principal de los catados fir1ancieros. Se 

, . 
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lo 

de 

con.:~1dera 1 con toda.propl'edad, cor.:o el documento b~sico­

todos los que produce la contabilid~d. 

Sin embargo, el bal tince 1 pura poder_ llenar plen;¡men te nu obj~ 

·' ' 

to 1 es necesario con1p~emen tarlo. con 1 as rel<~cionc5 anexas d~ .-, 

tallando la composici6n de los saldos activo!l y p;:zlvos Y -
con el estado de p6rdldas y ganancias. F.l primero es un doc~ 

mento estático que muestra una s1tua¿i6n en fecha determinil-

da. El segundo ~5 un documento din5mico que muestra toda una 

trayectoria. Has indica el rc::;ul tado de los e:Jfucrzos despl~ 

gados en todo un ejercicio social. Es el documento anal!. tlco 
de l;1 productivid;;d del negocio y por ello el que m5s le in-

teresa a los accionistas de la empr~sa. (3) 
.. 

Aunque menos· c·~nocido y por ello menos usado, un estado de .. 

origen y aplicaci6n de ·fondos d~be cooplcmentar .n los dos -

primeros, yq que estos tres e::;tados muestran total o parcial 

. mente el origen y 1<~ apl~cac16n de_ los recu~zos dedicados a­

la realizaci6n de un negocio, la :J1tuaci6n del mismo y el r~ 

sultado o rendimiento de todos los .factores conjugados para­

la r~alizaci6n de un determinado prop6slto. (3) 

En base de los es t.ados financieros se puede efectuar un an~­

llsis que nos permita conocer 11'- evoluc16n de la empresa .'l -

la f~cha en cada uno de su:J rubros inferir sus posibles cau­

sas y per~pectivas hacia el futuro lo que nos permltirS en -

nuestro proceso de planeaci6n y cuadyuvar5 a la fij~c16n de­

objetivos, poliHcas, programas, etc., que se ver5n refleja­
dos en· el presupu~sto y en el balance y estado de resultados 
proforma.: 

Pariil·preparar en debida forma el estado do ingresos y el ba­
lance pro-forma, deben desarrollwrse determinados presupues­

tos en forma preliminar. La serie de presupuestos comienza -

con los pron6sticos de ventas de la emprei.;a y termina ccn el 
presupuesto de caja. E:l proceso total del p'resupucsto, a pa.E, 

tir de los pron6s tices iniciales de venta::; ha::; ta el des<:rro-

llo del estado de ingresos y balanc7 pro~forma, .se ilustra 
en el siguiente diagrama: 
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ACE~CA CE LOS ENFOQUES USADOS EN iA E~ALUACICH ECONOMIC~ 
P~JYECTOS 

ta jus.tificación de proyectos en el sector público, nace 
la ~ecesid8~de opt1m1zar las decisiones sobre recursos 
vez más escasos y debido al número creciente-de obras ej 
. tadas por el estado. Aunque recién e·n la década de los 
tenta, la EEP en l~s-pafses menos desarrollados ilcanza 
auge desde el punto de vista de su an~lisis teórico; se 
nen noticias de Francia acerca d& un trabajo clásico en 
materia que se·remonta a mediados del stglo pasado; nos 
r~mos al original aporte de Depuit sobre la medici6n de; 
utilidad de las obras públicas (2,pag.2). 

Durante el presente siglo y como consecue~cia del cree!~ 
to del sector público, visible a través de la ejecuci6n 
9randes proyectos de.infraestructura, el análisis econón 
de los mismos destac6 en un principio en los EEUU. En E 
sentido, se adoptaron diversas l~yes que dispon!an la nE 
si dad de una aprobaci6n por parte de cuerpos de lngenier~s: 

·•. 

t 

lO 

bre la conveniencia de la realizaci~n de proyectoj (en espe· 
cial _aquel~os relacionados con el uso del agua), En· un prin­
cipio el ~n¿lisis se_ limitó a la identificación y cuantifica• 
ción de costos y benpffcios ta~giblei; empero, haci-a finales 

_de la segunda. guerra mundial ya se empezaba a incluir Lenefi­
cios Y costos s~cunaarios o· indirectos asi -romo los intangi­

bles. la vinculación teór1ca que b~sca_n dichos anal isis se re· 

con el no~bre de la 
muchos de los crite-

laci~na con lo que com~nmente se conoce 
economía del bienestar social, es decir 
rios de optimalidad en la asignación-de recursos se derivaron 
de dicha teorta.· la cual pretende desarroll-ar las condiciones 
,.·marginales" del máximo bienestar social con el propósito de­
evaluar la eficiencia de una ~conomia de competencia perfecta. 
Precisamente la ~eoría del bienestar incorpora los conceptos 
d~ costos y benefic1os sociales que posteriormente son retoma-. 
dos en· la EEP. 

Como consecuencia de un~ v1s16·n .unilateral en torno al cc~ce~­

to.de desarrollo, durante mucho tiempo el desarroJlo fue· con­
cebido y ·estudiado Qnicamente en t~rmfnos de creci~fento eco­
nómicQ expresado a través de un aumento del producto interno . 
bruto, o del ingreso per cáp1ta. De tal suertf. que los enfo­

ques metodológicos de planif~cación y evaluación. basados en 
dicha visión del desarrollo, ~ambién pretendieron medir la 
bondad de~los proyectos por medio del aporte de los mismos a 
los parámetros ecOnómicos que anteriormente mencionamos •. 

A .. ~ la ·dé~ada ~e los años setenta, los cuesti.ona~ien·-. 
tos al _.enfoque mencio~ado fuéron tomando mayo_r forma y conte­
nido, las voces de rechazo se.hicieron sentir, tanto desde los 
pa_ls.es de la lla_mada p.erifer1a como del centro, aunque no siem­
pre incidieron en forma d~ cambios en los enfoques establectdos. 
Al respecto podr!arnos ··mencionar los trabajós del estructuralh­
mo lotinoamericano (3, como un exponente representativo) y de· 
corrientes que se derivan de la anterior en busca de las causas 
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mismas del problema (4 y S, este Qltimo ·como e$tudio cl~<1co 

del problema de la· dependencia),. as! como la crftica del cre­
cimiento económico patr6cinada por el Club·d~ Roma que inclu­
sive repercutió en un replanteamiento de. la estrategia del 

Sanco Mundial sobre los objetivos de los proyectos ".para el 
desarrollo''. 

A c~ntinuación hare~os mención a algunos procedimientos pro· 
puestos par.a la EEP. no Pretendemos aba-rcar todos, nt anali­

zarlos profundamente; ~os interesa establecer los aspectos fu 
dam~nta~es de algunas metodologías. a nuestro juicio represen 
tativas¡ ·para poster1ormente iniciar una discusión de los pro 
blemas que' han puesto de manifiesto la insuficiencia operativ 
de la EEP en los paises "en ~esarrollo". 

1 •. El ANALISIS ·COSTO-BENEFICIO PARA ECONOMIAS DESARROLLADAS 

l's proc~dim1enios que primeramente alcaniaron un grado a 
vanzado .... ~e consol1dacf6n ·son los que. se a_utodenomi~aron 
"Cost-Benef1t Analysis" (CBA) y cuyo .origen geográfico se 
sttaa en los EEUU e Inglaterra p~incipalmente; el objetiv 
de los mismos co~siste en demostrar la c~~ven1encia de d 
termin~das ·abrls a realizar por el estado, entendido éste 
ú1 timo "como un tnv_ersionista más en el marco de una econo 
mla desarrollada, Con el ·propósito de car~cterizar algu­
no~ aspectos de estos proced1mientoi. nos basaremos princ. 
palmente en el trabajo de Prest y Turvey (2),. ya que e.sto: 
~1timosrecogen l·os aportes y o~iniones de autnre; c¿mo O. 
Eckstein, A. S. Feldstein, E. Mishan, entre otros. 

La formulaci6n que sintetiza de mejor manera el. objetivo 
del an~lisls es la siguiente: elevar al mhimo el valor a, 
tual de todos los beneficios "menos el valor actual de tod• 
los costos, sujeto • restricciones especfficas, 

·' 

--·--····---------·------·--------·--·--·---

-

---. 

La atención principal del CBA formal se concentra en el obJe· 
tivo de eficiencia e~on6mica, dejando en un segundo planootro 
tipo de objetivos d.e cadcter social o relacionados con pro­
blemas ambientales o de seguridad; para ello, con base en los 
cr~terios de optima1idad de Pareto, se ~ersigue un macroob 
jetivo: la maximización del ingreso na¿ional. 

En la evalu.ación de los c_oStos y beneficc~. que se pueden ex -

presar en t!rmin~s monetarios.existe un con~enso general de 
que no es ·necesario hacer ajustes a los precios previstos de 

-los futuros insumas y.productos, "el principio es.encial es 
que todos los precios deben calcularse sobre la mis~a basP.Y 
por razones de' conveniencia ista seri habitualmente el nivel . . . 

de preci·os im.perantes en e1 año inic_ial" (2. pag. 1_2}. Tam­
poco ser~ necesa·rio rec~rrir a ajustes .en los precios co~er­
c1a1es o. ~e mercado en la mayorfa de-los bienes analizados. 

·los problemas e.n ese sen~ido, surgen cuando los proyectos de 
~nversi~n son tan grandes que pueden repercutir pn los pre -
cios establecidos en el mercado; por ello. con el objE>to ne 
ev.itar sobreestimaciones y subestimaciones en las m1smos. se 
-real)zan m9~ificaciones en los precios, basadas en las cur 
vas de demanda respectivas y su cumplimiento en toda la lf • 
nea con las condiciones de bienestar social óptimas. 

Otro factor que requiere de Cálculos adicionales es la prE· 
·sencia monopól iCa y o11gopó1 ica en los mercados·. que pone. <Je 
manifiesto la inaplicabilidad de reglas sobre decisiones re­
lativas a inversiones, extraldas de un estado de casos· per.­
fectamente competitivo; se recomienda .• desde el punto de _vi~ 

- 'ta práctivo. hacer una correcc1ón·;al nivel real de los cos -
tos dejando los beneficios tal como estan en el mercado. 

Los i~puestos a las utilldades o a la ren~a· sobre los 1ngr!. 
sos obtenidos son considerados improcedent~s ·para los proye~ 

tos del sector público. 

-----·~------------------·------
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Argumentos, de cnácter práctico, sugieren que las distorcio· 
nes generadas por el desempleo sean tratadas directamente 
por el ·gobierno central~ se aconseja·a los evaluadores limi-
tar s~s ·correccion~s a 

~e la s~boCupac1ón (~s 
lo~ or~~~os comercial~s resultantes 
decir recargo de precios). 

Un problema hasta cierto punto no resuelto, en cuanto a su 
tratamiento analítico, constituyen para. CBA _los llamados bie­
nes colectivos, bienes que no sen susceptibles de comerc1ali-~ 
¡ación por lo menos en forma directa. 

Apesar~de hab~rse realizado, en·el ámbito de CBA, numerosos 
trabajos sob!e las tasas sociales de descuento, se considera 

que no han tenido mayor aplicabilidad e~ la p~~ctica, segGn 
~rest y Tur.vey "la clase de procedimiento más usual es selec .. 

cionar un tipo o tipos de interés, sobre la base de los tipos 
vigentes observados, para el c~liulo de los valores presentes•. 

un ejemplo de este método se presenta en (Z, pag. ZS). Mis­
han (6, pag. 205} discute la v1nculaci6n de la tasa social de 
in~erés con....la existente en el mercado; 

Una serie de trabajos patrocinados po·r la Universidad de Chl­
ca~o, han intentado, mediante complicadas formulaciones teóri­
cas, aporta·r ~na serie de criterios para la f1j.ac1ór:t de pre­

cios de costo ·marginal de empre~as que ofrecen servicios en 
los sectores de transporte y electricidad (7 y 8}. Dichos 
trabajos permanecieron durante mucho tiempo como juguete~ teó­

ricos; en la d~cada pasada, la Idea fue retomada por Electr1· 
cité de· France, sin embargo en lo5 países "en d·esa.rrollo" aún 

no existen serios intentos de llevar a la práctica dichos cri­
terios, las causas parecen ser no s61o de 'tipo operativo sino 

también teórico. De esta misma corriente se tienen intentos 
de medición del costo social de oportunidad de los fondos pa­
bl leos as! como de la mano de ob"ra (g y 10}, inclus-ive ·exls· 
ten trabajos de Harbergerdfr1g1dos a culntiflcar parámetros 
nacionales de econom!as en v!a~de desarrollo (11), 

:. 

z. 

El criterio de dec1sión 
to, en caso de no haber 

acerca de la ejecución de un proycc. 

proye~tos 1nterdependiente~.se lljva 
a cabo en tªrminos netamente económicos; el elegido, sp,·j 

aquel proyecto cuyo valor presente neto VPN sea más alto y 

su correspondiente tasa 1r.tern-a de rendimiento TIR supere a 
·la tasa escogida de descuento. 

Los metodologlas que, para fines de este trabajo, se engloban 
bajo el nombre de CBA, pretenden resolver el problema de la 

EEP en función di las limitaciónes .Y de la d~n~~ica de las 
economtas desarrolladas. 

EL ENFOQUE DE LAS "PAUTAS PARA LA EVALUACION DE PROYECtOS" 

Sin lugar a dudas uno de los primeros esfuerzos que culmina 

con un aporte concreto en materia de EEP en· paises ~en desa­

rrollo" (12} es el real·izadc:> por la Organización de las Na­
ciones Unidas para el Desarrollo Industrial (ONUDI}. El men­
cionado enfoque estS d1r1g1do·a·aquellos paises d~nde~ los pre­
cios de mercado han sufrido fuertes disto~cibnes debido a una 

ut111zaci6n ·excesiva de pollt1cas ·comerciales protectoras;don­
de el· desempleo, producto de una legislación sobre el salario 

mlnimo y la presión sindical hacen demasiado c~~a la a~undan­

te man~ de obra; y donde las tasas de interés subvencionadas. 

las condiciones tributarias a1 equipo de capital importado y 

las medidas de a~ortización acelerada hacen demasiado barato 

el escaso capital (13). 

En ese sentido. se plantea, que--añte la imposibilidad de eli­
minar las distorciones en lo~ precios de mercado mediant~ cam 

bies en la. politica económic
1o b~s1ca (debido a la existencia­

de fuerzas po1-1ticas poderosas con intereses cre~dos en 1a s! 
tuación existente). se pone de man~ffe~to Ja necesidad ~e in­
troducir en la EEP otro t1po de prectos, de~ominados ·de cue! 

tap. encargados de reflejar el. ver~adero valor de los costos 
sociales, proc~rando asl mejorar. la economla y la justicia s~ 
cial en la asignaci6n de recursos del pals. 
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QulzS _uno de los aportes mSs significativos de este 
es el reconocimiento explicito de que la eficiencia 

enfoque, 
econó~ 

~ica es un requisito muy limitado, que no nos dice nada en 

absoluto sobri la distribución del ingreso, posibilitando asf 
serias contrad1cc1ones sociales en el contexto del supuesto 
desarrollo viabilizado a través de los_ proyectos puestos en 
marcha. Esta problematica también es rccdn~cida y tratada 
ampliamente, aunque no por-ello sin diferencias conceptuales, 
cor.:o se ver.á ·más adelante, por el Manual de evaluación. de pr.Q_ 1 

yectos .de la Organización de Cooperación y Desarrollo Econó­
mico (OCOE) publicado ya ~n el a~o de 1969 (14). 

Un aspecto de lmportantla· tratado en las Pautas de la ONUDJ 
es la relación existente entre la formulación y planificación 
de proyectos., la lámina Za muestra la interacción 
unidades en el p~oceso de decisió~ de proyectos. 
precia,los organismos centrales de planificación 

de cuatro 
Como se a­

deberfan pro 
porcionar a los n.fveles inferiores los llamad~s uparámetros 
nacionales" en forma de· "'parámetros de. va·lor" (tasa_ d~ ~ctua­
lización so~:..ial, factores de distrlbucion regional) y parSme­
trcs fScticos (propensión del sector pDbllco- a reinvertir, 
propensión marginal del sector prlvadb a Invertir), para que 
los evaluadores con base en d1chos parámetros puedan d~rfvar 

los precf~s de cuenta· apropiados al p.royecto. Sfn embargo, 
se hace mención a un problema qu~ efectivamente se dl6 en la 
práctica, 1a 1mposfb111dad umornentánea 11 ,de los orgz¡nisrnos de 

planlficaclón_de brindar los ya mencionados parAmetros; pre­
v~nlendo tal s!tuaci6n se propone una evaluacl6n "de .abajo a­
rrioa" ya que los datos no.'transmi-tidos por los organismos 
céntrales son concebidos directamente por el evaluador, ya 
que éste deber& efectuar "un an&lisls empfrlco de los proyec­
tos a base de una gama de valores de los factores nacionales 
de ponderación" (12, pag. 16). En cuanto a la formulac16n 
de proyectos se menciona que es dificil concebirla separado. 
de la evaluación por lo que se considera que han de ejecutar­
se de man~ra conjunta (l&rnlna 2b). 

.. o•u•·"··• .. ' ,.. .... _ ..... ·~ 
~···H ... o-u 

-·~o.-r ····'• 

~ ...... ,,{~~·nn¡s 
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La rec~pilaci6n de los objetivos se realiza en las pautas a 
través de una 'serie de etapas, cada una de las cuales pro­

_porcicna una ~edida del v~lor social del proyecto cuando. se 
tiPn~n e~ cuen.ta difer~ntes combinaciones de.objetivos, de 

tal suerte que el an~lisis se hace a·li lui de la eficiencia 
econ6~t~a. de la repercusión del proyecto sobre el ahorro y 
la inversi6n, de la distribuci6n del ingreso. 

En to.rno a esta metodo16g1a convi~ne hacer referencia a dos . . . 
aspectos caractertsticos de la m1sma. En prime~ lugar, men­

cionaiernos la base .contable .o unidad de ~uenta elegida para 
la_evi!lua:::ión; asf,c_Dnstderando.que algunas barreras comer­
ciales seguirSn ¿xistiendo indeiinidamente y que los benefi­
ci:s deb~n maximiz~rse dentr"o de este ambiente "sub6ptimo", 

se exa~ina 1a cantidad que los consumidor~s están dispuestos 
a pagar por los bienes en cuestiOn en el mercado interno y 

en esa perspectiva, se e11ge la moneda nacional como unidad. 
de cuenta. En .segundo lugar, de a~uerdo al €nfasis otorgado 
por €sta al con5umo como raz6n .Qltima de la i~v~rs1ón, los 

beneficios.¿ costos de ·los proyectos· se miden en t€rminos de 
corisumo m!s·b1en que de inversión. 

Un an~l isis detenido de la base contable elegida en las ·pau­
tas, demuestra una cierta ambigüedJd én dicha determinación, 
ya que no se especifican los rec~ptores de las unidades de 

·~ dicha ba.e. 

Según este enfoque, el precio de cuenta de las divisas se de­
riv~ ~o una comparaciOn d~ los precios internos l mundiales 
de los bienes lntercambia~os. La tasa de actu~lizacf6n so­
cial utilizada, es aquella que refleja la.preferenc1a tempo­
ral del gobierno respecto al ·consumo, s1n embargo cuando no 
hay escasez de ahorro, las tasas de actualizaci6n d~ la pre­
ferenc1a tempor~J y del costo de' oportunidad del ·cc1pital se .. 
r!n iguales. 

.. 
,· 

·, 

.. .. 
Los criterios de decisi6n son de car!cter económico (VPÑ, 
T!R) y expresables e~ unidades monetarias, asf la ele~ción 
se re~liza eri t~rminos de las unidades de c~enta. 

3 •. EL METODO DE EVA[UAC!ON DE L!TT(E Y MlRRLEES 

Al iguaJ que el anterior enfoque, este mltodo tambien propo­
ne un reajuste de los p~ecios domésticos en función de detcr 
minados objetivos de carácter macroeconómico. tales co~O el 
crecimi·ento económ~co: el empleo, 1~ distribución del ingr~­
so, etc .. 

Un aspecto importante del trabajo ·de Little y Mirrlecs (LM) 
reside en QUe ~1 cálculo de Tos beneficos y costos se ini­

cia con la cuantificación de los mismos en términos de los 
precios mund~ale~ (tambiln llamados. "de frontera"), para­
~llos se introduce los conceptos de bienes comercializables 
y no comerci•lizables (14 y 15). 

En ese sentido,_el supuesto impllcito es que ün pals deber~. 
hacer el mej~r uso de sus posibilidades de comercial~zar con 
el exterior ·de tal m•nera que pueda obtener mayores benefi­
cios de las ventajas comparativas. 

El objetivo del crecimiento etonómico se vé reflejado en la 
suposición de qu~ el gobierno desea usa! la selección de pr~ 

yectos con el propósito de fomentar el incremento del ahorro. 

En este m~todo se consideran dos tipos de tasas de descuento: 
la tasa de inter~s de consumo (TIC) que mide- el ·r.itmo de pé!. 
dida ,del valo"r del -consumo priva.do y la tas• de interés con­
table (T!CO) que mide la tasa de descenso en el valor del i!! 
greso del sector público a lo largo del tiempo. As! la T!CO 
dependerá de las o_por_tunidades que sb le presenten al gobier-. 1 . 
no para ut1lfz~r sus recursos. Oepcnd1rndo ~e los objetivos 
perseguidos se deberá tomar en cuenta,'TIC o TICO, en el caso 
de un análisi~ de eficiencia económica exclusiva~ente TIC •! 
rl igu•l a TICO. 

____ _;.. _____ .. ..,..,.~·-·_..,_,,.,._,.~-~-·-•--~-e<>m"<"·••-"-""•"._..u....--.,,..:;:.._.,~,..~-lUI;IIO":~Z~<-"""="'"' 
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Uno de los aspec,os m~s Innovadores del m~todo LM consiste 

en la 1ncorporaci6n del efecto distributivo de los proyec­
tos a _trav~s del concepto de "nivel de consumo crft1cow. 
En general, considerando que el_ gobierno es .incapaz de fi­

nanciar todas las -inversiones que considera convenientes, 

se s~pone oue una _unidad de ingreso en·manos del"gObierno 

puede ·tener_may~r valor que si la m~sma se agrega al consu­

mo .~el. sector privado, empero existe un cierto nivel deno­

minadO "nivel de COOSU!':'IO CrftiC0 11
1 en el que una unidad a­

dicio~a1 de consumo tiene mayor valar· que una de ingreso 
público, v~lido para consumidores situados en niveles infe• 

rieres al consumo crft1co. El efecto gener_al de esta con-

siderac16n reside~~ la discr1minac16n en.contra de los pr2 
yectos que generan.berief1cios de consumo privado a las· per­
sonas de ingresos relativamente alto~. 

Otras de las caracterlsticas gen~rales de este m~todo serán 
mepcionadas ·m!s adelante al referirnos a otros ·procedimien­
tos tas~dos, la mayorla de ellos en el método LM as! como 
en las '•utas de ONUDI. 

. .._ 

LOS ·lNTENTOS DE.UNIFÍCAClON DE CRITERIOS Y PROCEOIMlENTOS 

En los párrafos anteriores mencionamos algunos enfoques_de 
· 1~ EE~. J nuestro juicio repre~~ntativos de 1os esfuerzos 
más serios llevados a cabo hasta mediados de la d~cada de 
los 'etenta. Pareciera que los dos últimos enfoques son 
les que encuentran mayor consenso, sobretodo, a nive1· teó­
rico en el ámbito de la EEP en lqs paises .englobadoi ~n el 
concepto de "Tercer Mundo"¡ un trabajo que también Je expli­
ca en esta perspectiva es el· de Squire y· Van der Tak (ST) 
patrocinado por el Banco Hu_ndia1 (16.}. precisamente las 
obras básicas que dan origen al mismo son los enfoques me~­
cionados. El método ST pretende contribuir al logro de una 
estimación más ·sistem~t1ca, uniforme asf como una ~ayer a~ 

_plicacf6n de precios de cuenta y se declara partidario de 

·' 

·calcular tasa~ de rendimiento que incorporen expl~citamente 

la distribución de· ingreso entre rico~ y pobres. 

En lo que sigue; expondremos dos ejemplos de intentos de uni­

ficacl6n de crjterios y procedimientos de EEP. 

4.1 La aGufa para la eval~acidn pr&ctica ~e provectos~ 

Adem~s de buscar la unificaci6n de criterios, la Gula preten­
de solucionar los serios problemas que se presentan en la inl-

1 plenientac16n de los anteriores .enfoques, de ah! el adjetivo 
que acompaña su ncmbre (práctica}. es decir ante la imposibi-
1 idad de· cu~ntiffc~r algunos -~onceptos en las Pautas aport"a 
una especie de urecetas'' que·sustituyen alguno~ c&lculos que 

encierran un alto grado de complejidad. 

E~ la Gula se sostiene que el enfoque por etapas, adoptado en 
las Pau~as, es prefe~ible.-porqu~_ es importante que los encar­
gados de adoptar las decis1oneS conozcan el impacto de un pro­
yecto sobre objetivos diferentes; se sostiene que s6lo cuando 
haya ·acue~¿o general sobre los factores de ponderación o los 
precio.s de c~anta" que se han de aplicar a los efectos diferen­
ciales de ~n proyecto será apropiado resumir estos efectos en 
una medida única de valor social; se sostiene. asimismo. que 
dicho enfoque p.romueve una d1s"cusi·6n provecho~a. entre_ an-al is· 
tas de proyectos y ·encargagados de adoptar decisiones.· sobre 

1 los factores de ponderaci6n que se han de aplicar en la eva-
j luaci6n. 

En la Gula. se establecen expllcitamente cincci etapas para la 
evaluaci6n de un proye~to, mismos que· incorporan los distintos 
objetivos en cuestión y para su facilidad opeiatlva se ofrecen 
cuadros analftfcos normalizados e tntegrado-~. Conforme a su . ' . 
prop6sfto inicial se hace_u·n recuento de las 'dist1n~as ·etapas 

·y se recomfenda·u_na lfnea de acción práctica y. respecto a las 
etapas. considerar su interacción con el contexto del proyecto. 



21 

En la Gula se podfffca la'base contable original de las Pau­
tas·, .Y• que se la define como unidad~s de consumo privado a 
precios 1ntern~s en manos de personas con un. "nivel básico 

ce consu"o". Por definición, estas unjdades de consumo·son 
iguales a uni~ades de ingr~só del· gbbierno, de modo qu~ la 
base contable de la Gula es la misma que la utilizada e~ los 
"étoéos LM y ST. 

Un a~orte importante de la Gufa es la incorpora'c1ón del sis-: 1 

te~a de factores de ponderación del ingreso (del método LM) 
en el marco gener~l del enfoque de las P~utas: pero este 
aporte n·o está libre de ccmplicaciones·ya que al ingresar en 

·la etapa 4 (repercusión sobre la distribu~lón del ingreso) 
las unidades de cons~mo tendrán un valor ~fferente.s~g~n 
q~ién 1as rec1ba. y todos los ah9rros y efectos de consumo 
ée ur. proyecto deber~n expresarse en términos de la base con­
Jable o sea, en unidades de consum6 a nivel b~sico (el precio 
de cuenta de la inversión, tomado por la Gul.a de las Pautas, 
e.x.presa el valor ·de una unidad de inversi6n en t~rminos :de 

consu~o mec!io). 

Otras d·iscrepancias ·teóricas, identiiicadas con 
ción de la Gula se explican en (17, pag. 7-10). 

la Implementa-· 
Este últl-· 

mo trabajo plant~a algunas modificaciones al enfoque ~rignal 
de 1á Gula. •. 

4.2 El sistema de precios· de cuenta "LMST" 

.. 
La.metodologla conocida con el nombre de "LMST" es el resul-
t<do indirecto de. un simposio al oue acudieron economistas 
del Banco Interamericano de Desarrollo (BID) junto con expo­
sitores de otras corrientes influyentes: del rnH.odo ONUDI, 
el método OCDE-Banco Mundial y el método de la Universidad 
de Chicago. El método adoptado por el BID, para ser somet1-
do a una experimentación extensiva,. es una variación de los 
métodos "LH" y ST" 

El sistema de preiios de cuenta "LMST" planteado en un tra· 
bajo editado por el BID (18) retoma los mejores logros de 

EEP y r~afirma como objetivos fundamen~ales de 1~ 
la· maximizaclón de la eficiencia en la o<ignaci6n 

evaluacitif': 

de los re-
cursos asl como la disminución de la desigualdad en la distr! 
'bución del ingreso. ·El instrumento para ellos son los pre -
c1os de cuenta, a través de cuyas componentes, los "p_recios de 
eficiencia'' y los ''precios sociales, "incorporan aspectos rela­

cionados con la maximización del crecimiento económico. el m~­

joramiento de la posición de la balanza de pagos, disminución 
de-diferencias entre los distintos niveles de consumo de_la ~ 

población. 

En este sistema las oportunidades q.ue el comercio internacio­
nal le ofrece a un pals constituyen la base para calcular el 
va·lor econdmfco tanto.de su producción interni como de los. 
factores productivos de la economía nacional. es decir que el 
comercio internacional es vis~o como una "industria alternat! 

·.va'' (etapa de evaluac16n a p~ec1os de eficiencia). 

-Por otio lado~ a travªs del concepto"de "nivel crftico de co~ 
sumo" (un nivel p~blac1on~l cuya pr~pensión marginal a aho -
rra~ es igual a cero), se eva10an los aspectos distributivos 
imputables al ·proYecto estudiado (evaluación~ ·precios socia­
l es ) . 

El aspecto ln~ovador de "LMST" es la aplicacl6n del an~llsis 

insumo-producto (IP) en el c~lculo de los precios de cuenta 

nacicnal9s (18). A difereniia de los enfoques anteriores so-. . 

bre el c~lculo de las "razones de ~recio de cuenia• (RPC, ex­
presa la ~elación que ·~xisté entre el pr~cio de cuenta de un 
bien respecto. a· su correspondlenté precio d:~ mercado) y los 

·fJctores de convers16n, basados pr1~c1palmehte en la:informa-. ,_ 
ción sobre el come~cio; el ~ªt6do IP y semi 1nsu~o-produc~o 

(~lP) 1.nvolucran en el dlculo actividades no comercializadas 
. y parcialmente comercializadas de la economla, posibilitando 
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as!, una mayor precisión en los cálculos, TeOrlcamente am· 

bos métodOS deberian dar iguales resultadOS¡ emper~ hlOS 'es­

tudiOS más r_eciEntes de prec1os de cuenta. dentro de la tra.: 
~ici6n LMST, se han ajustado al.enfoque"SIP" (18, pag. 178). 

~~ ~~ ~~=~~ tr¿b~jo si :o~cluye qué el. m~todo SIP es más fle­
xible que el enfoque IP, debido a que el analista tiene la 

posibilidad d• ~decuar su matriz en función de sus necestda­
d~s y de la 1riformaci6n disponi~le. 

OTROS ENFOQUES EN LA EEP 

f~ este·inc1so se tratarán enfoques que, ·como consecuencia· 
de un cuestionarniento a aspectos fundamentales de los enfo­
ques analizados no se pueden incluir ·en el marco del proce~ 

so de bGsqueda de unlflcación de criterios ya expuesto o que, 
debido a su origen fuera del ·lmbito de las disciplinas econó­
~icas, adem~s de otras causas que se analfzar!n más_adela~te. 
tampoco se integran en el P!Oceso ya mencfo~ado: 

5.1 El Maa~al de evaluación de Proyectos 1ndustriales de 

lOCAS Y DiiUDI 

Este·Manual· representa "la culm1naci6n de la experlencla.ob­
tenlda por ONUDI y el Ceniro de:oeiarrollo Industrial para 
los Estados Arabes (lOCAS) en m~teria de evaluación de pro­
yectos• (13). 

El objetivo del trabajo conststla en formular una m~todologfa 
operacional, graduada y sencilla; que pudíera ser aplicada en 

la práctica diari~ por un evaluador de calificación media, 
contando con una disponibilidad de datos ordinaria, y tomando 
en cuenta tambHn otros 1 tmltaclones ex.tstentes e-n los paises 
en de~~rrollo. Como resultado se obtuvo un enfoquC que se~! 

' ferencia de los anteriores tanto" conceptualmente COIJlO desde el 

punto de vlsti operacional debido a su simplicidad. 

Los autores del trabajo consideran· que ex15ten in~truJnen­

tos gubernamentales bien conocidos de carácter político, 

econÓmicoyad:ninistrativo: tales como _politicas de pre­

cios, tributarias y monetarias, que permiten alcanzar efi 
cientemente objetiv9s de redistri~uclón u otro indo1e s1n 

necesidad de recurrir_con el mismo propósito a medios ;n­
directoi. complicado~ y menos eficaces med1ante el uso de 

factOres de ponderación y precios de cuenta rnuy sofistica­
.dos. El uso amplia· de factores de ponderación es conside~ 

rada como ''u~a ~fa abierta a -los juicios sutijetivos de· los 

evaluadores de1 proyecto y sus 7olab~radores, los cuales, 

aunque ¿ctOcn con las mejores inte~ciones, _pueden cometer 

errores de consideración porque _poseen menos información 
sobre aspectos económicos y no económicos globales Que l~s 

entidades decisoras' (13, pag. 16). 

El in_gre.so nacional es considerado como la única fuente 

pa·ra aum~ntar tanto el consumo como el ahorro y ~or ende 

el ni~e.l ~el ingreso nacional co~o representación del bi! 

nestar nacional, debido a que, a juicio de lo' autores. 
ref1eja tanto. la ·dotación de recursos del pafs como el ·gr! 

do en que se satisfacen las necesidades fundamentales de la 

población. Asi pues, un macroobjetivo para la evaluación 

del proyecto consistirá en aportar lo más posible al ingr! 
so n ~e i o ri a., . 

El valor agre.gado ·neto se desglosa en dos componentes prl~ 
clpales (de Igual Importancia): su.eldos y salarlo.s, y un 

exceden.te soct.al (impuestos pa,ra el fisco, utilidades ne· 
tas pira los accionistas, intereses de capital prestados 

para .las.institucidries, ~lquilere~, etc.). Dado que una 

parte_~enor del ekcedentc socjal _se consyme y una parte 
mayor se ahorra e invierte, un excedente social muy am~lto 

es una condición previa importante para un. consumo actual 

,Pri~ado mSs_~lto y fuente fundamental de ~horro par~ rl d! 
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·sarrollo econOmjco y socl~l acelerado del pals, requls!to 
·prevlc_para un consumo futuro más alto. 

El valOr aor~oacfn nPtn ; n"" 1 " 1 . .. -- . - . 
,~ .............. ... 
- .... -::f .. -"' .. -···­.......... 

menos· la inversión., se f~¿omienda estimar, para fines de 

evaluación, a precios de mercado (con Inclusión de fmpues 
. to~ y subvenciones), ya que se considera una supuesta "dli 
pos~ción a pagar'' ~ los precios efectivos de merc~do y las 
subvenciones como un reflejo d~·las ~referencias sociales. 

·El uso óe los precios de cuenta es rebatido por mot"lvos 
tanto conceptuales como prócticos (19, pag.23). 

Con el "propósito de considerar el logro de otros objetivos 
de desirrollo se plantean fnd1ces adicionales de carácter 

optativo, sin embargo est6s lndfces son lnfbrmacfón adlcfo­
_nal para el decfsor y no est~n- Integrados. in forma directa 
a los ¿rfterios tlcnfco-econórnfcos de_ la evalua¿fón. Al 
1g~a1 ~ue en _todos los enfoq~es has~a ahora analf~ad~s el 
proceso de decisión básicamente se lleva a ·cabo en función 
de l~s criter~o; econdmicos ya comentados. -.... 
5.2 Métodos de Teorla de decfsfoQes 

La 1eorla de decisiones (T.de 0.), como disciplina tiene 
s:1 origen y ~e desarrolla básicamente en el ~mbfto de la 

- o 

Investigación de operaciones en un principio y-posterior­
mente en el de la ingenier!a de siste111as; a diferencia de­
la evaluación de proyect6s cuyas ralees y des~rrol)o ulte­
rior est~n asociados a las ramas económicas. 

El desarrollo de la leerla de decfslo~es a nivel mu~dial 
se llevó a cabo a trav~s de tres corr1ent~s que tienen or! 
genes geogftf1camente disti~tos, d1c~~s corrientes podrfa~' 
mas mencionarlas de la sfguierite man~ra, sin que ello sig­
nifique que las mismas se atrlbjyan dicho _nombre o la cla­
sificacl6n responda~ alga,·riguroso formalismo: 

Modelos probabilfsticos (p.e, función de utilidad) 

Modelos de programación matemática (p.e. algoritmo 
simplex) 

Modelos discretos (p.e. modelos electra) 

Estos modelos. han sufrido, con el tiempo, diversas soffstf­
cacicnes. cuyos objetivos consisttan en involucrar o .escla­

rec!r aspectos r~lacionados con: 

El tratamiento de problemas discretos. 

La for~a de d~c1sión con multiobjetivos (multiatributos 
y mulUalt~rnativas}. 

El carácter. probabilist.icO de los elementos que lnt~r­
vien"en en el proceso de dec_isi6n. 

El papel y tipo de .decisor y sus cara¿ter!stlcas m~s fm 
portantes. 

Determinada información, qUe por su carácter, puede ser 

·representada Gnicamente e~ forma cualitativa. 

L6gicamente el mayor grado.de versatilidad incorpor~do e~ 

los modelos 'ha repercutido, en muchos casos, con un grado 

demasiado elevado de dificultad en su implementación a pr~ 

blemas pr~cticos llamados del "mundo real". Sin embargo, 
existen modelos que permiten introducir una serie de los a! 
pectos anteriormente mcncio~ados sin convertirse en métodos 

de interés excl~sivamente acadecmico, ya que su aplicación 

a problemas complejos no está asociada con un grado de difi­

cultad pr~cticamente insalvable~ tal es el caso de las ·11a-
_ madas funciones de valor (20). Adem~s existen ot~os métodos, 

que aperados en computadoras digitales y programas de cllculo 
~asi estándar1zados _para su solución, han permitid~ su aplt­

caci6n sin mayores _complicaciones, como ejemplo de los:mismos 
mencionaremos a los distinto~ modelos de~ominados •electra• 
(21, 22). 

·- ... - .... ·-----·--------------



· Ccmc resultado d~ una r~v1si6n de la literatura sobre T. 
de O. observamos. que ·si bien se ha.ce menci6n directa de 

su vinculoción con la EEP, no se profundiza al respecto. 
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y se habla en ·términos generales. La implementación .mh 
importante de métodos de L de D en evaluacion, .de pro­
yectos ha estado, por lo general, asociada al proceso de 
selección de alternativas; as!, 11 evaluación se realiza 
únicamente en términos de elegir: entre alternativas -de 
un proyecto, cursos de acción a seg·uir, o dif-erentes pro­

yectos; ~~ consecuen~ia aqu~l que satisfaga en_mejor. for- .. 
ma los criterios de decisión propuestos, resultará elegi­
do. 

La toma de decisiones en los paises llamados dependientes, 
sobretodo ·aquella que está ligada a las decisiones en el 
sector público prácticamente no ha tenido ninguna relación 
con los modelos que anteriormente haclamos refer,encia. Em­
pero, salVo determinados grupos reacios al campio y prope~ 

sos a continuar haciendo del proceso de dec1slón en proye1 
tos. financiados por el estado, una especie de decisión per-

·~ . 
Sonal (netamente sa5jetlva) en torno a Situaciones que OC! 

rren 2n el Mfeud~" o nrancho" del ~e~or po1ft1co en cues­
t16n, la aplicación de dichos modelos; en· especial aquellos 
de fácil Implementación podría aportar beneficios directos 
~1 enriquecimiento de,la toma de decisiones en un contexto 
en el que compiten muchas alte~natfvas _destinados a atender 
necesidades urgentes de grandes secto~es de. la pob]aci6n. 

5.3 Otros mHodos 

En la blbliograffa consultada también se reportan métodos 
de ~valuación de car~cter sociológlco_(23, pag. 78), 

A ~~dlda en qu~ se demostrab~ ~mpliamentj la lnterdependen• 
tia· entre v~ri~~les econ6m1c~s se pudo asimismo com~rend¿r 
los efectos económicos de variables no económicas. As!, 
el reconoc1m1.ento de la edu-cación y la sanidad como poten-

1 
1 
1 

6. 
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cias productivas, j la imposibilidad de los enfacues rtO· 

nomicistas de valora~ satisfactori~mente algun~s fenó~e­
nos sociales; condujo a algunos sociólogos (M Jahoca, E. 
Bernltz, S.P, Hayes) a sentar los principios de u~a meto­
dologfa estrictamente sociológica de la evaluación de pro­

yectos. 

Metodológicamente s·e prOIJO.ne: primeramente. la definición 

de·los fines del proyecto o 'progr~ma. (del imitación del ob­
jeto de la .evaluación)~ posterio~mente, la elección de los 
cr{terios y los métodos para su rnedfc16n, ·luego la ~itermi_: 
nación de la estructura lógica del procedi~iento_; Y final­
mente, la obtención y .~~lisis de los.datos, El modelo pr! 
puesto, llam~do ~lógica rela~i~~··. con~iste e~ una forma ~e 
medir cambios en determinados grupos afectados po~ el pr~ 

yecto a ·t~av~s del uso de variabl~s indicadoras del tipo e 

intensidad de cambf6 sobre un grupo determinado, ha .servi·­

do de ba.se a la mayor parte de las investigacione.s sobre 

repercusiones soc.iale~ de los llamados "proyectos para el 

desarrollo•. 

La l.lm!taci6n de las metodologlas sociológicas anall~adas 
. consiste en .que se limita .al control ex-post de éxito de 

los proyectos ya realizados. 

CONCLUSIONES 

Del _análisis 4e los enfoques y procedimientos de 
cutidos en este capitulo, podemos concluir que: 

EEP dis-

.. -La EEP nace de la ·necesidad de justificar determinadas 
inversi~nes del sector pObllco en función de objetivos 

~~ c~ráct~r sotioecon6~ic~. 

-Los primeros aportes sobre EEP. en general,·provienen de 

los paises ~ás desarrollados y tlen•n una Influencia di-
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rectu sobre los trabajos pioneros de EEP en pafses menos de­
sarrollados 

-O~ganismos internacionales como la ONU (UNIDO); la OCDE, el 
Ba~co Munclal, el BID, patrocinan div~rsos trabajos tendie~ 
·tes a involucrar aspectos inherentes a los llamados países 
"en desarrollo'. 

-Se distingue, en el marco de las metodolog!as mgs represen­
tativas para pafses "en desarrollo~. un proceso de ~niftca-.' 

ción de ·criterios, destinado -a la formulación de un enfoque 
de EEP vllido par~ todos los paises "tercermundistas". 

.• 
-Otras d.isciplinas, fuera del ám-~ito de la econornta, como la 
planeaci6n (prospectíva, sectorial, regional). la Teoría de 

deci.siones (lnvestigaci6n de OReraciones, Ingenier!a de Si! 
temas) asf como enfoques sociol6g1cos buscan u~a .vincula -

ci6n con 1~ EEP; sin embargo dicha vinculación no se da en 
el nivel deseado.· 

la lámina J"~esenta esquemHicamente una 1nterac16n de los di! 
·tintos enfoque~ y procedimientos expuestos en este capftulo. 
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·¡¡, REFLEXIONES SOBRE ASPECTOS POLEMICOS REVELAaORES DE LA 
INSUFICIENCIA DE lA EEP 

En el cap!t¡¡_lo anterior ·hemos analizado diferentes enfoques 
y metodolo~!as· propuestas para la evaluación de.proyectos de 
carácter socia-l, destinados a satfsfa·cer las necesidades ma­
teriales y espirituales de los dis.tintos estratos poblaciona-
1es. En el presente capftu_lo abordaremos algunos aspectos 

polfmicos reveladores ~e la insu(iciencia de la EEP, esta fn­
suficfencfa se ~anffiesta en aspectos de carácter -teórico y 

pr§ctico. En este trabajo se pondrá mayor énfasis en la in­
·suficiencia operativa de la EEP. 

l. ACE~CA DEL CARACTER DEL PROCESO DE EEP 

El proceso de evaluación económica de proyectos reviste 
un car~cter netamente partidista, ya que 1ndepe~d1ente­

mente -de la forma de interacf6n de los niveles de decis!·5n·, 
·.¡. 

planeación y evaluación, el nivel de decisi~n estará siem-
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1 

1 
' 1 
1 

pre presente en el proceso y adem6s de_manera detrrminatl• 

te; considerando quP. el nivel de decisión se identifica 

precisamente por su carácter Polft1co, observamos que to­
do enfoq~e pretendidamente ~cutral, se convierte Mte6ri­

~~~~~~~" :til para todo~ y en la pr~cttca ~nica1nente para 
el que conci~ió dicho enfoque y los intereses que c6ncie~ 

te o inconcientemente representa. El hecho de que la de· 
cisión final del proceso de EEP recaiga en el polltico no 
es casual, debi.do a qu~ a fin de cuentas, los proyectos 
son herra~ientas ·que posibilitan la realización de. pl•nes 
y éstos a su vez, de estrategi~s que responden a formas de. 

fi~idas de percibir ~1 mundo (ideologlas). 

En ese sentido. la propos1ci6n de manuales j textos de 
EEP, v~lfdos para paises desarrol.lados o en •vfas de desa­
rrollo" en general, a nuestro ju1cio, equivaldrla a la pr~ 
posici6n de un manual para el desarrollo. Una obra de 
esas caracterfsticas, para c~a)quier persona medianamerite 
lúcida, es la concepción ideo.lógica de algu~en qu-e respo~ 
da a los Intereses de algún estrato social. 

Muchos de los m~todos basados en el óptimo de Pareto, lrn­
pltcitamen~e pr~tenden mostrar un car~cter neutral, porq~e 

en las decisiones a adoptar se busca hallar un espacio en 
el que los· beneficios a un e~trato socfal no i1gnif1can 

·perjuicios a otro estrato. Si consideramos la radicaliza­
ci6n de los intereses sociales,-agudizada en los pafscs d~ 
pendientes, llegamos a la conclusión de q~e un c~iterio de 
esa ~aturaleza peca de utópico y con él los· m~tod6s menci~ 

na dos .. 

·Sobre· neutralidad del proceso de. EEP no se puede hablar, 
empero se pueden concebir t~cnicas de EE~ de·car~cter i~pa! 
cial, ajustables en funciÓn de distintos objetivos. 

_______ .. _,.__.:..--- -----·-----~·-·--.-··:-----·---·--·--------·---.. -.--:··-----:-~----
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2, ~!RECC!ON ·t VELOCIDAD EN LA EEP 

Existen dos· co~ceptos que a nues~ro juic~o, se deben in­
corporar directa~e~te· en el proceso de la EEPi nos refe­

rimos al de dirección y velocidad de los procesos. 

O. Matus (24), afirma acertad.amente· que la dirección 
del proceso de desarrollo "impllca la defini~ión de un· 
proyecto social, que a su vez su~~ne·una estructura de 

_relaci6n~s de poder, un sistema básico de decisiones, un 

patrón de relaciones con el exterior y una defjnic16n pr! 

cisa ·sobre las rela-cioneS so~iales de prod_ucción que ca­

racterizan la soc1.edad.que se busca construir o se prete~ 
de alcanzar ... 

La velocidad es una medida del desenvolvimiento del proc~ 

so en una direcci6n determinada; de ahi que de ninguna m~ 
nera el análisis. o evaluación de 1~ veloci~ad y los obs­
tEculos que a ella se oponen impliquen un juicio critico 
o actitud activa sobre la dirección. 

El proceso de EEP cobra cuerpo. O~icamente si está ligado 
al proceso de desarrollo, por ello pode~os afirmar que 
una concepción clara de su dirección y que resp~nde_ tan 
sólo a una velocidad.desentendida de una dirección deter­
minada. puede terminar sirviendo a c~aJquier estrategia, 

Algunos métodos de EEP, en particular aquellos que se de­
se~pe~an en función de un objetivo, has·ta cierto punto a­
morfo, como el crecimiento econ6mico, .co~ren el peligro 
de medir la velocidad de un proceso cuya dirección es de! 
conocidJ. Adrm&s t~n solo miden una de los factores del 
proceso. 

,, 

HUL T l OBJETIVO VERSUS ~,J1~ROOBJET l VO 

M~chos procedimient~~ sr basan en la aplic~ción de mode­

los nUméricos en la EEP, algunOs df esos modelos contem­
pla~ la necesidaa dP re~ucir los distintos objetivos en 
un sale· r.arrooojetivo; asf en la ap11caci6n de a1gunas 
t~cn1cas ce optimización {como el simpl.ex clásico) es r~e-,, 
cesario establecer una función objetivo, Algunos traba-
jos (25), intere~ant~s desde el· punto de vista académ~co, 
p~esent~n apli¿aciones ambiciosas de ticnicas de optimiz~­

cidn en la EEP en uri contexto macroeconóm1co, .sir• embargo 
una de sus brincipales limiiaciones se refleja en la con­
sideración de ···un anico objetivo: el consumo agregadoM 

(2;, pag. 8) . 

. Varios. procedimientos (13, entre otros), por razones teó­
ricas y de car§cter prlctico, consideran b!sica~ente -tam­
bien un sG1o objeti~o. los ~rgumentos que justifiia~lan 
este supues~o son diversos: ~lo que realmente importa es 
que un pr~yecto· de 1nversi6n genere más valor agregad,, ... 
mientras m~s alto sea el v~lor airegado, t~nto más alto 
ser~ el excedente social", (19, pag. 19).· "Los objeti>os 
de desarrollo y las d"1mens1oncs del bienestar so~ ta" ~~­
fusas y. tan amplios, que se oponen a la aplicación Q~ ~~a 

~ara.de medir u.~1versal y Qnica para obtener una eval~d­
cióA econ6mica-social global· de la rentabilidad nacional 
de un >royecto de inversión". (19, pag. 17) 

La necesidad de involucr.ar multiobjet\vos (_los objetivos. 
nacionales) parece incuestionable si ·se considera a los 
proyectos como i~strument~s fundamentales en la rca1iza­
ci6n de un ;,macroproyecto de desarrollo· .. -.. Es poco .proba-. 

b1e encontrar una coherencia entre los proyectos Y ~us 
planes, si ambos no son evaluados en relación a los mis-
mus c-bje t t vos, 
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H, Schnejder (2¡ pag, 7) menciona djstjntas razones sobre 

la necesjdad de que la EEP -considere directamente _los .ob-

m u-jet1vos nacionales_). re~1 iza una !,erie d~~crftic:as de 

chos· enfoques (2, pag. 35), que eluden el análisis de di­
chos objeticos; especl~l atención se de~e prestar.a los 

proyectos con participación de org~n1zat1ones extranjeras 

de asistencia si se considera que los objetivos de dichas 
organizaciones no co1nc1den con los -objetivos nacionales. 

Turner (27) en su crlticá- al .análisis costo beneficio, ano­
ta por su parte que con el objeto de que el an~lls1s tradi­

< ciona1 costo benéficio _.{de influencia paretiana) pueda te­

ner un rol rn!s amplio. es necesario que además de ~ornar en 
cuenta la ~ficicncia, involucre otro tipo de obj.etivos,· 

CONCEPCION PRACTICA VERSUS CONCEPCION TEORICA 

Diversas publ ic~c1ones han hecho, e_n los ú.l timos años, re­
ferencia acerca del divor~ip ~xistent~ entre la concepcl6n 
_teórica·~e la EEP y la práctica actual de la EEP. As! en 
uno de los manuales de la ONUDI, se afirma, ¿amo co~secuen 

cia de la va-sta experiencia q~e se tiene en EEP, que- nEs 

bien sabido ~ue, en la actualidad, existe ur.a brecha entre 

teor!a y ·pr~ctlca en la. evaluación de proyectos" (19, pag, 
1 ) • 

Esta apreciación s6lo viene a confirmar la situaci6n que 
prevalece en nuestros pafses. ya que es com~n encontrar 
dentro de un mismo pafs, e inclusive una misma empresa pú­
blica, trabajos de evaluación econ6mica eón cr1ter1os y m! 
todo1oglas diferentes. carentes de cohe~encia y consisten­
cia ent;e sf, Les deseos de llevar a 1·a práctica enfoques 
y rnetodologfas~propuestas muc~as veces po~ ~rgan1smos 1r­
ternac1onales, supuestamente vS11dos para los ~afses he~ 

desarrollo" en general y con carácter de manual, han·.con· 
·duCido a una: s1tuac16n un tanto confusa y caótica: p~e~P.nw 

" 
· ci~ s1mult~nea de precios de mercado y de cuenta. ·uso de 

diversas tJsas de descuento (d•ntro de un mismo sector), 
uso d1storcionado de conceptos financieroS y económicos. 

Cualqui~r concepcl6n teórica de EEP alc~nla ·su realización 
solamente a través de su a~lica~t6n nr8ctic:a en ~asas par­
ticulares. Un enfoque te6rica~~nte ~uy bien fbrmulado que 

no contribuy~ a la solución pr¿ct1ca de problemas reales, 
_t;-ene tan_to :valor para la EEP actualmente como un enfoque 

carente de toda coherencia teórica y aplicabilidad. 

De tal forma. que e~ éxito de un aporte teórico debe s~r 

analizado en función de la .recepción del mismo por parte 

de un grupo amplio de evaluadores y en la medida en que 

estos· ~ltimos hagan s~yos los objetivos y criterios plan­

teados asf como la forma de.medlc16n propuesta de la con­
tribución d~l proyecto. a la reallzac16n de dichos objeti­
vos. 

De lo anterior, se desprende que-la. proposición de metodo­
lóglas complejas debe estar acorde a las caracterfst1cas 
del entorno donde se pretende i~pJementar las mismas. de 

·lo contrario.nos encontramos "entre atractivos aportes aca­
d~micoí limitados al ~mbito de las universidades y confe­
renc-ias. 

LA·INTERDEPENDENCIA DE LOS NIVELES DE DECISJON, PLANEACION 
Y EVALUACION 

Los di.,; tintos enfoques de EEP 'reconocen la necesidad de ha­
~er interactuar a los niveles de dec1s16n, _planeac16n y eva· 
luatidn; sin embargo casi todos ellos conciben una i~te~a: 

ción.de carácter .vert1ca~ rfgi_da~ las ··láininas 2a y2b del ca~ 
pftulo 2 constituyen un ejemplo mSs de lo afirmado. 
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E. Garcfa-Ayavir1 (28), presenta una representación esque­

rn~tica de las etapas de planeacjón(lor:lina 4), en la que tam­
pocc se incluye una 1nteric1.dn entre los niveles de evalua­
ción y decist~n. Adem~s p~esenta un inter~sante. flujó en 

el proceso de dec1s16n en el que se Í.om_an en cuenta objct_! 

vos y poli~icas nacio~a1es, problemas centrale~ y objetivos 

a nivel regional asi como las etapaS de selección de crite­

rios de inversi6!'l.Y selección de· proyecto.s(1ár:Jina 4) ¡como. 

se obser~a no ex1ste,una re1ac1ón directa entre los niveles, 
más alto y ~as bajo. el fl~jo de retroalimentación entre am 
bos •. pasa ·necesariamente por un n1v.e1 intermedio. 

En la literatura consultada abundan los ejemplos de planea­
ci~n vert1c~l, nosotros, empero, consfdera~os que el fun­
cionamiento de un sistema vertical 1mpone serias restricció . . -
nes y dificultades, por que impide un can'l fluido (sin ter . -
giversaciones ni manipulaciones). entre los nfveles de deci­

. sión (politice) y eval~ación (tlcnico-económico). La con­
secu·encia"mBs desventajosa del proceso vertical ·pa·ra la ev! 

~uacHin ""Coans1"ste en que se sucita un d.1vorcio "entre.dos pa!. 

tes importantes del proceso: por un lado~ ·el nivel de deci­
sión donde se ubican las person~s {los pollticos) con una 
visión global del ~a1s y clara de sus intereses partidarios 
(algunas veces pueden coi.ncidir con los intereses de las 

gr.n1es rnayarlas); y por otro lado, el niv~l de evaluación 
·1o;¡de se encu~ntra el persona1 técnic_o-econ6mico con una 
~uena visión de1 ~~oyecto en particular asi como de cada 

uno de los elementos que hacen al proyecto con su~ corres­
pondientes alternativas. Es de~ir: la concepción macroeco­
nórnica se desvincula ce la visi6n microecon6mica. 

En los ?a~ses "en desar~o11o" los .niveles de evaluación· y 

decisH5n presentan caractertst1ca.s muy singulares qt.ie hacen 
diftcil transpl antar enfoques 'generados en las grandes me­
trópolis a ias periferias dependientes. 
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hsi 1 n ~uthis _oca~icnes el dec1sor es propenso a ·tomar de­

~~sio es de car~cter netame~te subjetiyo, dado ~~e no po~ce 
:-;¡ucha in~or.mi!ci6n c?jettva del proyecto en particular, -~_or 

otro lado.el.crado de credibilidad del polftico respecto·•< 
la veracidad de una evaluaciOn·econdmica que se le presenia· 

es muy bajo, Existen des ~azones que exp11can lo anterior: 

~r1~ero, el decisor no ~iene un~ vtsi6~ clara de la manera 

.er. ~ue se_ real1za la evaluación ni la forma en que_se trad~ 
·ce~ las polTticas ecanó~ica~ en criterios. de eva~uación y 

se]undv,--e1 deci_sor está c.oncier.te de las limi.tac:i_()nes.· d.~-· ' 

los cvJluadort's que por lo general, son mas_ téc>li_Co(_q·~~ e!'_. 

·canó~;icas y aGn menos polit1cos. 

·De tal for~a que consi.deramos 1nconcebib1es "la sepa·rac·iún 

d.el ·evaluador y el polltico,m5.s aü~ s1 se analiza la impor-· 

tancia que revisten los proyect-os para 1os pai5es en cues­

tión. 

EXIGENCIAS A LAS PERSOUAS INVOLUCRADAS EN El PROCESO EEP 

·En este sentido, consideramos que no 

_cisor una com;::!rensión detallada de l-a 

se pvea~ exigir del. de­

metodologla de EEP ast 

·comJ de las caracterfsticas particulares del proyecto ni ta! 

poco se ouede pretender que el evaluador ten_ga suficiente cri­

terio 5obre aspectos.rn.acroeCon~micos o po11t1cos. 

En el trabajo del "!LPES ·destinado eipkclf1camente.al perso­
~al ~cupado en la. formulación y evaluación de proy~ctos se 
sostiene qUe "para estudiar los. efectos de un proy_e~to _se,­
requiere aplicar el conocimiento-generado de la ec~noil~;y. 

. de la.pol!ti.ca de desarrollo dél pafs. ·y esto no ~Ólo en·;· ... 
térr.~inos dé los programas de producción de ·bfen~s y· s·e·r·v'i­

cios, s_ino ta~bién de la po11tica moneta~ia y cambiaria. de 

la polft1ca.econ6mica de las ~em!s empresa~ u organismos que 
OReran en el campo en que se pretende 1ntervenir~ (29~ pig. 

36). 51 .se considera la situación r.eal de los evaluado;..es 
. . . . . 

··: .. · . ·. 

· . 

. , -·.· 

Y pla,{if1cad0~es sectoriales, parece un suefio pensa~ que 

semejantes exige~ci~s puede~ ser cubier~as par· t~cnicos rne­

..• ·. d.ioS-." :·lo:a.nt~rior. se refuer.<:a _si to~amas en cuenta 1~s 1 i· 

.. ·.:rn;:t~c;o~es_de···1o~-mi~rnos. p?ani'f·ic.adofes, ubic~iós _en ~iv~les· 
· .-.·~is .altos. en sus intentos po·r Vincul~r· prb¿eso~ ec~n~micos. 

sociales y ;:~ol itf~cs; que seg0n Ha·tus (24), pOSibil"itaro~· un_ 

perceptible div~rcic e~tre los conductores de la planifi~a­
ción y el ap_aratO de decisiones de alto :nivel (pol;ti"cos) 

-~si ca~~ can los ~ecanism~s de _ejecución ·(evaluadores}. 
:.· . .. 

s"c:o.·~C-·a·lgUnq·s .. C.nfociuC·s .. de.?retend_cr-""exi~ir_dC lós 'disti"~tos 
niveles tar~as que est~n fuera de sus ~oJibilidades rpal~s. 

Dado que una ~EP d~seable debe aglutina.r objetivos, co~~ci -
miento.s y ·~xperfenc1a de distintos .niveles, la cuestifn a 

resolver consiste en· establ~cer de qu~ manera esos niveles 
•· ·.~r,~r.án ~~:-pr_o-pia .. ~o-nStribucidn al pr~~.es,o de la ev~lua.c16n 

7 • 

··ec.o~Óm·i·ca--de .proyectas.·. sin nec.~sidad .. d.e recurri~ ~--e,.ci.gen 
•.(ias:f~·era ae·la e"sfeT-a"t"eór.ica·-y'de.accidn de.ca'da·un~· d,e­

los mismos. 

LA MEDJCION DE LA EVALUACION 

En la EEP 1ntervienen una ser.ie de vari.ab.les·. e"sti.r.~ador-e.s. 

criterios, factores, atributos y objet~yos·~ue 16g.ica~ente 
deben ser ev,a.luados y para ello r:\edido!. .. ·ÉX-isten diVersas 

escalas de medici6n: nominal,ordinal. de invervalos, de r! 

1aci6~; caracte~!sti~as y ejemplos d~ las mismas son presen-

. tadas ~or R.G. ~evan (30, pag. 311). En el mis~o irabajo se 
~ ;;.~~ilizan distint~s "niveles de fuedlción'.uti\izados en dife-

. _:_~---~·~::~e-nteS-enfbq~es: Y-'s·e .concf~y~ ·que·-·;~~-ist_e .. una ~-ns.ufic1enc1a ·• .. 

:..::-:·::d~·_-:~llos pa~a r·~s-o-lv·e; sati·sfact:ór_iamentE:· .. el Proble~d.--d.e 1a· 

·.'• .. 

. med1ci6~ en la evaluaciÓn. :Ál·g.untrS" de lo·s .cuestion~~-(e_n·t·os 
se refieren: al uso indiscriminado de unidades monetarias P! 
ra valorar, p.e •. problemas de la salud (análisis costo bene-

. , . 
·. ···:.-:; •. . .. ·' ..... .. '•· 

' .• ... . .. 
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ffcio); al ~roblema no ·rósuelto de la determinación del 
.concepto de utilidad para la comunidad (an&lis1s de pre­
ferencia multiatributal); a la falta de claridad en el 
significadp de los fines, en. la relación entre fines y 

objetivos, y porqué algunos objetiv-os -son .. esenciales" 

(~atriz de consecución de fines), y el problema de la im­
posibll idad teórica para justificar sus· resultados numé­
ricos ( .. _análisis cost~ beneficio", ~matriz de consecución 

de fines" y ''analisis de áreas de decisión interc~necta­
das"). 

Como ·se vé el aspecto de la medición en la evaluaci6n es· 
otro de los aspectos que presenta serias dificultades a }· 

casi todos los enfoques de EEP, la situación ~e complica 
porque existen unos factores medibles cuantitativamente 
y otros cualitativamente, y -adem~s porque es ne·cesario 

conjuntar todas las medidones de distintos niveles en 
un solo resultado. 

As! ·el ·problema para la EEP consist·e en hallar 1 a forma 
de tomar en cuent"a distintos nivel es de medición y adem&s. 
encontrar una medida global cohér.ente y representativa de 
todos los factores de interés. 

ACERCA DEL· CONTENIDO DE LOS "OBJETIVOS DESEABLES" 

En muchas contribuciones al desarrollo de la EEP se hace 
mención a ·~bjetivos deseables", es deci~ aquellas obje­
tivos deseables ·para todos lo~ pafses "~n desarrollo"; se 
~es presenta de tal forma qu~ los mts~os se convierten en 
especie de objetivos ·incuestionables. El peso que se asi[ 
nll a dichos objeti_vos e·s tJn ~lto que el. marco tc6rico de 
1~ mayorfa de los enfoques de.EEP para los ·pafses pertfar1 

cos se basan en: la eficiencia en la asig~a~i¿n de los re: 
cur~o' y ln mtjor ·dt~tr1buc16n del 1~Qro~o (~omo objrti~os 

!iu~remos) ,· 

.. ·. 

Aparentemente estos objetivos son irrefutables, pero tar. 
so~o la forn1ulaci6n de 'los mismos no nos sirven para nada; 
lo importante consiste· en determin~r el co~tenido de esos 
obje-tivos y la forma en que los miimo~ serán expresedos y 

medidos. Asf por ejemplo, li siguiente proclamación •el 

objetivo del. gobierno es lograr la paz social" aparenteme!!. 
_te no tendrfa grandes opositores, sin embargo, dicha pro­
cl-amación como objetivo no es suficiente~·mJs importante 
es el contenido de la misma, la forma y para qu~ se preterr 
d~ alcanzar la deseada paz ~oc}al. 

Al analizar la eficiencia en la _asi~nación de los ·reiurs~s. 
el marco de ref~rencia que .se adopta (13. 14, 17, 18, 19, 

en~re o~ros) es el merc~do internacional, de tal suerte,qu~ 

los precios se ajustan al nivel de precios inteinacionales. 
Es decir, los paises competitivos en el sistema econ6mico 
fnternac1ona1 Son eficientes,de ah( surgen las prime"ras in· 

_terrogantes: lquién estableció ese sistema?,lpara qui? y 
lcómo funcioná?; por· el ~omento nos limftaresmos a decir, que 
seguramente n1ng0n pafs "en desarrollo•• fue consultado al 
respecto. 

En un trabajo procedente de las economfas desarrolladas se 
critica el uso .. de los prcci~s de mercado, desde el puntode 
vista de la distrfbu~ión del ingreso, ya que se sos.tiene 

.~e una maner~ iencilla, que el ri.co tiene m&s que decir en 
los mercados respecto al pobre y por ende la valoración de 
mercado tiene a favorecer al rico (30, pag. 315).·· No se 
necesita de ningOn esfuerzo mental para util~zaf tal razo­
namiento, pero en el aná1 isis 'de la dfstribuci6n d_esigUal 
de la riqueza a· nivel internacional, para llegar a la con­
clusión de que los precios del me~cado internacional favo­
rec~n a las economfas ricas o desarrolladas en detrimento 
y a costo de las,...cconomfas pobres o ~~en desarrollo•. 

• 



la rni.s~a problem~tica, aunque haciendo uso de una funda­
~entaci6n te6rica muy rica, demuestra R.M. Marini en su 
libre ~Dial~ctica· ~e la dependencia".(3l;pag .. 37), asf· 
por ejemplo afirma que: "las nacion~s de~favorecidas por·· 
el .intercar;.bio desigual no buscan tanto corregir el dese­

quilibrio eritre los precios y el \'alar. de sus mercanch.s 

exportadas (lo que impl icaria un esfuerzo redoblado ·para 
aumentar la capacidad productiva del trabajo), sino m6s 
bien compensar la pérdida de in~resos generados por el C! 1 

mercio fnter~acional .·~·travªs del recursb de una mayor 
explotación del ~rabajador"; en .el ensayo, pues, se dese~ 

bre el secreto d€1 intercambio desigual y se afirma la t~ 

sis de que •el fundamento de la dependencia es la supere! 

plotación del trabajo". Lo que Marini llamaba doble esf~ 
erzo, equivale a exigir una "~oble effcfencfau de los paf 
ses pobres .. 

La interrogante.fundamental en torno a esta cuest16n seria: 
ldeseamos evaluarnos e~ fu~~i~n de un sistema que ~os. su -

.bordina·~ ademSs nos genera contradicciones internas?. In­
dudablemente este concepto de ••eficiencia .econ6mica'' ~in 

tener presente y de .manera dete.rminante el concepto de. 11 efJ. 

ciencia pdlltica• puede ser destructivo. 

Otro de los "objetivos deseados" es el que se refiere a la 
mejor distribuci6n del ingreso, en e.se sentido los enfoques 
m~s aceptados plantean la necesidad·de favorecer los proye~ 
tos que están dirigidos a los pobres o que aumentan su con­
;~mo (al ~rJndarles un incremehto ~n sus r~muneracione~) y 

. ' 

penalizan los· proyectos que satisfacen necesidades excl~si 
vas de los ricos. De nuevo cae~os ~n ~1. problema·de cónt~ 
nido: ¿quiénes son los ricos y quiénes son los pobres?,Lqui 
z~ aquellos que se ub1c~n po~ encima y por debajo del ••nt­
vel crftico de consumon?,pca~o tienen los m1smos intereses 
e~o~·rico~ entre sf o los pobres por su lado?,ldesean ver-

daderaménte esos pobres rn!s remuneración o prefieren mas 

bien justicia?. 

El problema que se observa es que la sociedad no est4 di­
vi·dida entre ricos y pobres sino m~s bien. entre estratos 
·sociales con intereses comunes y a·ntagónicos al mismo tlef! 

po. 

Esta problemática nos trae a la mente nuevamente los con­
ceptos de dirección y velocidad ya expuestos, para ello 
dejaremos a C. Matus expresarse al respecto: nEsta redis­
tribución (d~1 ingreso) ·dentro del criterio de velocidad 

constituye un problema de.justicia social.Y de ampliación 
del mercado, y se cree que se alcanzarA ese objetivo me­
diante la reforma agraria, la tributación prog"resiva. etc. 

Mis aGn,. en varios estudios se pJant~a como un instrumen­
to para restarle ingresos· a los gru~os altos, p&ra aumen­
tar la capitalización o dárs~la a los estratos bajos: P! 
ro, Ldónde est~ la redistribuci6n del ingreso cornD la co~ 

secuencia natural de nuevas relaciones.sociales de.produf 

ción?'~ . . 

Las anteriores consid~raciones sirven para reafirmar una 

vez mSs la necesidad de in.corporar la concepción polftica 
en la EEP. como factor que imprjme la direcc16n adecuada 

·al proceso de EEP. 

g·. SOBRE El DESEO DE USAR "ENFOQÚES SOFISTICADOS" 

Mucho~ enfoques y-modelos puéden s~r representativos y 

~xactos si se les ·aplica bien y· además. algo m~y importan 
te. si se dispone de la 1nformac16n requerida y co~ un 
grado de. con"fiabilidad aceptable¡ de lo contrario puede 
suceder que la reprcse~tativtd~~ y exactitud deseados 
disminuyan en calidad y lo que es peor, que sus result! 

dos pierdan s~·verdadero sentido. 



Al rev.isar algunos ejemplos de aplicación pr.lctica de los 

en~o9u~5 de EEP', encontrarnos una .caracterfstica coman.: las 

di~i~ult~des en la obtencifn oe datos. suposiciones en au­
sencia de datos, credib1lidJd limitada dr los resultados. 

• 

(n ur. trcl~~jo c!e c~:US! (17) se afim.a: :'los precios de cuenta 

~"ai:iinados en el capitulo ·u están sujetos a márgenes .de 

error considerables''; ''los datos t!cnicos que constituyen 
l! bas~·de las eval~aciones-. son, en algunos casos~ poco 
fiables". Por otro la~o en un estudio del CIDE (32, pag. 
127), se menciona: ''tomando en consid~ració~ las diferen­

cias de la información de que se dispuso para estimar los 
par~metros, •• " se recomiendan rangos de var1aci6n de los 

parámetros demasiado grandes. Asimismo, en un trabajo del 

Ministerio de Finanzas de Bolivia se asienta que debido al 
carácter desactualizado de la matriz de insumo producto>se 
ha tenido que adoptar un método de aprox:frnaciones sucesivas. 
Es decir, empezando por lo más agregado.y llegando a la m!, 
;¡or desagregación que la. 1nformaci6.n nos permita".(33 pag . 

. n). .,. 

·les tres trabajos seleccionados· f~eron elaborados por orgt 
n1zac1bnes que debido a sus car~cterfsticas, es~án en con­
diciones muy favorables para la obtenci6n de datos, condi­
ctones_muy superiores a las de un evaluador medio. 

El análisis de esta problem~tica nos conduce·• la conclu -
s1ón de que los enfoques utilizados deben estar adecuados 

~ las bases de datos con ~ue s~ ·cuenta y que se debe poner 

énf-asis en que la ~irección de los res.ultados sea la corref 
ta, deJando en plano secundario el valor puntual (cuantita 

. . -
t1vo) de·· los ~ismo~, sobretodo si dich~ puntualización e1 
tá asociada con muchas restri.ccfones. supuestos y si..mp11fl 

ca¿iones de carScter operativo ~-teórico. 

' D. ACERCA DE LA EVALUAC!O~. SELECCION t2];RAR_:(!JJ_Z_!ICI_QII_Df 
PROYECTOS 

... 

Es comGn encontrar en la literatura sobre EEP el uso ·de 

los conceptos de: eva1uación, selección y jerarQu1zaci6n 
de proyectos. En ese ser1tido consideramos conveniente 

la caracterización de cada uno de ellos. 
1 • 

La evaluaci6n econdmica de proyectos se refiere bisicame~ 
te al análisis de un proyr.cto (beneficios y costos} y su 
just~ficación en t~rminos de criterios ca~aces de medir 
la medida de contribuci6n del proyecto a la realizaii~n 

de objetivos establecidos: La evaluaci6n c.omo tal es pri!! 
cfpalmente tarea del evaluador, sin embargo éste requiere 
de la parficipación de planeadores y pol ~tices para una C! 
bal rea1izaci6n de sus funciones. 

\ 

la jerarq~izacl6n y seleccl6n de proyectos son'tareas q"e 
se ubican fuera del Smbito estricto de la·EEP,·correspon­
den básicamente a program>dores y planeadores; estos Glti­
mo~ con la participación Je politices realizan la planea­
ción de proyectes, que no es otra cosa que la pl~neaci6n 

· (tambi~n llamada planiflcJción y planeamiento). El ins"­
mo de la planeación son proye~tos estudiados o en proceso 

de estudio en,el niv~l de eva1uaci6n, con base en un paqu!: 
te de proyectos se realiza un proceso de selecci6n y jera~ 

quización de los mismos. 

La delimitación de estas tar~as. si bi~n no es d~ ningan 

modD rlgida, ya que todos requieren de la participact6n de 
todos, ayuda a com~r~ndcr la ~nte,·ac16~ ~e las mis~as Y SR 
bre todo ayuda evitar confusiones. que _se encuentran en .a! 
gunos trab~jos sobre EEP, donde se analizah proyectos en 
distintos ni-veles al mismo tiempo sin diferenciar t'l obje .. 
to focal eA cuestión; es decir si se trata de 1.1na eval.ua­
ci6n, selección o jerarquizac1ón de proycct~s • 

.. --- --·------·-···-·······----· ---·-···-"·----~ ··----· .... ··-~ ··-- --·----·- . ·- .. ---~--·· 
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El objeto focal ue este trabajo, como ya se apunt6, es la 
evaluación económica de proyectos;otros. trabajos centran 
s~ inter!s en la selección y jerarqulzación de proy~ctos 

(26, 28, 35). As! por ejempfo, C. Matus (35) plantéa la 
necesidad de 'buscar una sfntesis -entre métodos de la in­
vestigación de operaci.ones (programación matemHica) y de 
la planificación económica como·una manera m~s eficiente 
de resolver dichas tareas. 

11. CONCLUSIONES 

De 1• discusión tn torno a los aspectos polémicos relev! 
dores de la insuficiencia de la. EEP se pueden derivar las 
siguientes conclusiones: 

- El proceso de EEP no es de ning~na manera neutral, sino 
por el contrario ·partidista; empero se pueden concebir· 
t!cnicai operativas ajustables en función de objetivos 
particulares. 

- Una evaluación sin una concepción clara de la dirección 
(estrategia) del proceso y qu~ ~esponde tan solo a una 
velocidad (medida de desenvolvimiento) co~lleva el pe­
ligro de medir la velocidad de un proceso cuya direc -
ci6n es desconocida. 

Una estrategia no puede ser representada a través de un 
.liacroobjetivo. por lo que es necesario rr.odir la reper­
cusión de un proyecto, en f~nción de diversos.objetivos 
(fines intermedios) acordes ·a la estrategia .. 

Cua.lqu1cr conccpc16n ~e-6r1ca de EEP alcanzD su rclllfza .. 

ción únicamente en la medi~a en que es llevada a.la pr!_s 

ti ca. 

- El proceso de EEP debe concebir una forma de interaciGn 
directa entre evaluadores (nivel técnico-económico) y.de­
cisores (nivel pol!tico). 

• Una cuestión a .res·olver consiste en establecer de q·ué ~a­

nera los niveles del proceso de EEP realizar&n su propia 
contribución. sfn recurrir a ·exigencias fuera ~e la esfe­
ra teórica y de acción de uno de los niveles. 

•- ·se debe hallar la forma de involucror en la EEP distintos 
"ni.veles de medición" asl como.un nivel de medida global 
coherente y representativo. 

! - No se puede derivar enfoques teóricos de "objetivos desea­
bles para lOs -paises nefl desarr_ollo" en general, Ya que e.l 
contenido de los mismos es diferente en cada pá!s. 

1 
' .! ... Los procedimientos propuestos deben estar acordes & la ba- · 

se de datos disponibles, con base en eila se debe poner ma­
yor €nfasis en que la dirección de los resultados s•a la C! 
rrecta, dejando en un plano secundario al valor puntual (­
cuantitativo) de. los mismos. 

- la evaluación,selección y jerarquizacldn de proyectos son 
básicamente tar~as de distintos niveles, empero todas ellas 
requieren de la participación de todos los niveles. 
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I. INTRODUCCION 

El convencimiento de que los proyectos de inversión no garantizan por sí 
mismos una eficiente as i gna~i ón de 1 os recursos productivos con equidad socia 1 , 

.·plantea la necesidad de contar con lineamientos metodológicos para la evaluación_ 
y jerarquizació~ de los mismos, en funció-n de criterios que contemp!en el logro -
de objetivos prioritarios para el desarrollo regional j nacional. Ello conduce·,­
cntonces, al establecimiento de bases metodológicas para la evaluación de proyec­
tos que consideran sus efectos e impactos económicos, sociales, ambientales, ins­
titucionales, políticos, etc. 

El propósito de este documento es, precisamente, la elaboración de linea-­
mientos .metodológicos para la evaluación social ex-ante de los proyectos de in-~ .. 
versión que se identifiquen en el marco de los objetivos y estrategia de desarro 

· llo cont~nidos en un plan regional o nacional. Ante este objetivo es conveniente 
. adelantar una aclaración y dos condiciones del trabajo. Respecto a lo- primero,­

debe tenerse presente que al hablar de evaluación social no se está -enfatizando 
o preferenciado "lo social" de todo proyecto o refiriéndose a la evaluación de -
proyectos sociales, sino que se trata de comparar alternativas en función de los 
impactos de todo orden que afectan al bienestar de una comunidad nacional o re--
gion-al. los problemas teóricos y prácticos y los juicios de valor implícitos en 
_la "función de bienestar social", quedan resueltos y ocultos detrás de la deci--

. -
sión política de las autoridades económicas, acerca·de los objetivos a ·alcanzar 
con un progr<.ma de desarrollo. 

En segundo lugar, la metodología propuesta está orientada por dos pre"'i­
sas. Una primera es que el problema de. la evaluación y selección de proyectos -
se analice en el contexto de un proceso de planificaci6n regional y no como un 
método que procure estimar los beneficios netos sociales de un proyecto aislado. 
la segunda se refiere a la técnica de evaluaci~n. Reconociendo la rigurosidad -
teórica del análisis costo-beneficio y los avances'logrados en la medición ce-­
los impactos sociales, por razones prácticas de información y cálculo, se opta -
por la utilización del m6todo de criterios mGltiples, el cual a su vez permite-· 

'\ 
:! 
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a los encargados de tomar las decisi9nes (no son los analistas; ·éstos sólo prese!!_ 

tan la información) tener una visión más detallada de todos y cada uno de. los im­

pactos de 1 os proyec.tos, que 1 a que surge de _e u a 1 quiera de 1 os indicadores si nté­

ticos del anál·isis costo-beneficio. 

• 

Il. CONSIDERACIONES GENERALES SOBRE EVALUACIOtl SOCIAL DE PROYECTOS. 

·Con lasmetodologías de evaluación social de proyectos se procura optimizar_ 

la asignación de los recursos, dados ciertos objetivos económicos y sociales est2_ 

blecidos en el plan de desarrollo. Los proyectos de inversión, en particular los 

del sector pGblico, son considerados por ellas como instrumentos de política eco-. ' . . 
nómica y, por lo tanto, tratan de inducir .que la estructura y resultados de los - 1 

mismos (nivel microeconómico). sean tales que contribuyan positivamente al logro - ' 

de los objetivos planteados para la región o e.l país en su conjunto (nivel macro-

. económico). Preci~amente. ~or ello, las metodologías de evaluación social de .pro-' 

yectos est~n llamadas a cumplir una función.importante en la selección, en~re nu­

rrerosos .proyectos posibles, de aquéllos que lpgran la mayor sat'isfacción de los -

objetivos de la política económica. 

Si bien cualquier proyecto puede· ser objeto de evaluación social, surgen al 

gunos problemas cuando el agente ejecutor pertenece al sector privado: por. un la 

do, la aplicabilidad y, por otro, la exigibilidad de la evaluación socjal a di--

· chos proyectos. 

La información que brinda la evaluación social puede ser aplicada a la toma 

de decisiones en distintos ámbitos. En primer lugar, aseguraría una selección 

de proyectos que conforme un programa de inversiones con el mayor impacto posible 

sobre la economía en su conjunto. En este sentido, la evaluación social debet·ia · 

ser considerada como un intrumento para la asignación eficiente de los recursos,­

dentro .de cada sector señal.ado coiTXJ prioritario por la pol itica económio. Seria 

un instrumento más a disposición de las autoridades, que puede ser utilizado o no 

coioo elemento a considerar en la decisión final. En. segundo lugar, ayudaría a de­

cidir el tratamiento a seguir con proyectos o activ1dades que por cualquier moti-

' l 
i 
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vo requieran subsidio o 
de la evaluación social 

... 

_;\ 
financiamiento para operar. la información proveniente -
puede util izar.se para just-i·ficar o no el otor9amiento del 

apoyo solicitado. Por último: el diseño de las pol.íticas económicas pa·ra incentj_ 
.var, financiar, etc. la inversión privada, puede ·encontrar en 1~ evaluación so 
cial información de apoyo. Así, por ejemplo, habría que inc:entivar aquellas actj_ 
vidades que prodúcen o sustituyen divisas, si su precio de mercado es menor que -

su valor social. 

En suma, la evaluación social sería totalmente_pertinente para los proyec-­

tos del sector público y parcialmente pertinente para los -del sector ~riv~do, es 
decir, sólo para aquellos a los que•se exija probar su bondad a fin de recibir un 
apoyo estatal. Y-su máxima utilidad se obtiene cuando dicho análisis se aplica -
corro parte de un sistema nacional de planificación, en un preciso contexto de po­
lítica económica· y con claras definiciones de las metas a alcanzar y de las prio­
ridades sectoriales y regionales. 

.· 

El problena de la aplicabilidad debe referirse no sólo a la necesaria uni­
form.idad en los objetivos de política considerados y en los parámetros y crite-­
rios utilizados en la evaluación-lo cual sólo es posible cuando el proceso de 
análisis de proyectos se institucionaliza-sino también a las características de 

los datos sobre 1os· que se hace la evaluación. Aceptando que los principios de 

la evaluación social deben penetrar todo el proceso de formulación, sería un 
error aplicar sus valoraciones y criterios sobre los datos suministrados por la 
evaluación financiera privada, ya que en talcaso. la elaboración del proyecto en 
b-1se a 1 os precios de mercado no estaría considerando 1 os objetivos de 1 a po 1 í tj_ 
ca económica. Sólo cuando se trata de evaluar social~ente un proyecto del sec-­
tor privado, sería correcto hacerlo sobre un proyecto diseñado en base a precios 
de mercado, ignorando, por consiguiente, las valoraciones sociales y los objeti­
vos del desarrollo. 

Debe mencionarse, por último, la posibilidad de que se produzca un conflic­
to entre las -decision~s basadas en criterios de. evaluación social con las de la 
evaluación financiera. Lo recomendable es que el proyecto sea financieramente só 
lido y económicamente efici~nte. 

1 
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En l~s proyectos privados-privados, .tan antagonismo np seria relevante 
ya que la decisión se adopta en función de la rentabi.l idad financiera. En los -­
próyectos pr·ivados con apoyo estatal,. habrá que buscar fónnulas de conciliación -
que satisfagan a arr.bas partes· interesadas en la inversión. En los proyectos del...., 
sector pGblic:o¡ habrfa que preferenciar la decis~ón en base·a los resultados de­
la evaluación social, pero sin descuidar el cumplimiento de requisitos finar.cie--
r-Js mínimos. 
en el sentido 
tls variantes 

Esta· situación refuerza los criterios de aplicabilidad mencionados, 
que durante. la fonnulación· del• proyecto deben anal izarse las distin 
en función de sus resultados financieros y sociales. 

La situación precedente resulta de los distintos objetivos en que se basan 
la eva.luación privada y la evaluación social. 14ientras la primera busca que'el · 

proyecto maximice la ganancia del empresario, en la segunda se trata que con los ' . . . -
p~oyectos el bienestar social de la comunidad sea superior al que existiría en --· 
una. situación sin proyecto, esto es, quehaya contribución real al desarrollo eco 

nómico. Debe entenderse,· pues, que dicho "bienestar social" es 
nrmte ·por los "beneficios" y negativamente por los "costos" del . . ' 

afectado positiv~ 
proyecto. La im~ 

portancia que se atribuya a los diverios beneficids y costos de un proyecto, des-
de el punto de vista del bienestar de una región o de un pafs en su conjunto, de­
penderá de· los objetivos socio-económicos que se hayan ~efinido en el orograma de 

desarrollo. Si entre.tales objetiv6s; por ejemplo, no se prioriza la preserva-.­

ción del medio ambiente, lq evaluación social de un proyecto industrial cualquie­
ra no incluiría entre sus costos sociales (o los ponderaría esc~samente) la cont~ 

minación del aire o el agua. Por el contrario, si entre los objetivos figura la 
disminución del desempleo y el ahorro de divisas,los proyectos que contribuyan a 
ello generarán, en su medida, un mayor beneficio social. 

A partir de 1968 aparecen nuevas metodologías de evaluación social de pro-­
yectos caracterizadas por ser multiobjetivos y,al igual que las anteriores, bas~ 
das en· la·técnica del aná1isis beneficio-costo para la asignación de r~cursos. 

De la· adopción de tal enfoque se deriva su risu~osidad teórica, pero también su -
complejidad y sus limitaciones. Su aplicación requiere que los efectos de los 
proyectos sean identificildos, medidos y valorizados, estq es, contar con un flujo. 

de costos y beneficios homogeneizados por sus valores sociules (shado1~ price). /In 
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te ello ,no scrlo se dificulta su implementación en aquellos proyectos en que es di 

ficil determinar sus beneficios, sino que, además, siendo aplicable, pueden que-­

dar· fuera de co.nsideración una amplia gama de ·elementos económicos, sociales, po­

líticos, ambientales, etc., c~yo impacto, de dificil o imposible cuan~ificación,~ 

sea entendido como muy relevante, desde cierta perpectiva de toma de decisiones.­

Estos obstáculos y· cierto ánimo pragmático, pueden conducir a rescatar los-estim~ 

dores más sencillos de las ventajas y desventajas de un proyecto - sencillez qtii-

zá más aparente que real - con el fin de poder establecer sus méritos. 
. '· 

En este orden de ideas, el primer paso para 1< evaluación social sería la 

traducción de u~a estrategia en oportunidades de in\ersión y, dado los objetivos,· 

establecer el procedimiento de elección de los proyeC'OS que permitan alcanzare -

·los.· Lo primero se relaciona, en general, con la cst··ategia de .desarrollo y, lo_ 

segundo, con una metodologia para la selección de proJectos. Pero no puede hacer 

.se lo ~egundo sin tener resuelto lo primero. 

411t Los·criterios de evaluación, entonces, deben considerar las relaciones en--

tre los objetivos y los proyectos o, en otras palabras, dichos objetivos deben 

ser contemplados en 1<i evaluación de los proyectos. La forma de lograrÍa es dedu 

cien do 1 os criterios de e va 1 uaci ón di rectamente de 1 os objetivos. 

Los objetivos de un programa de desarrollo regional serán, seguramente, de 

~iverso orden (económicos, sociales, políticos, ecológicos, etc.), y dentro de ca 

da uno de ellos .se podrán distinguir muchas formas concretas de manifestación. 

Esta multiplicidad de objetivos de poiítica económica, .hace verosimil la imposibi 

lidad de que un indicador sintético, llámese T!R, VAN, etc., puede abarcar no só­

lo con exactitud sino también sin sesgo, el conjunto de impactos.que, en magnitu­

des diversas; puede tener un proyecto de inversión sobre tales objetivos. Con el 

fin de salvar este obstácu.lo y darle a la evaluación social de proyectos cierto -

grado de practicidad acorde con la información ~isponible, puede pensarse en el -

. dis~no de una metodología basada en criterios ~Gltiples,.con el uso de c6eficien~ 

tes parc'iales ,que tomen en cuenta objetivos' diversos, tan~o cuantitativos como 

:ualitativos, complem~nt~rios y/o conflictivos y con pesos diferenciales.· El 

rcsul tado sería una metS'ciología pMa la selección de proyectos q:;c, contcr.¡pl;;ndo_ 
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los Impactos econó~lcos, .sociales, polfticos,· ec616gicos, etc., de los .proyectos 
de inversión, los refiere a los objetivos establecidos en el plan de desarrollo -
regional, sin tener.que transformarlos, nccesafiamente, en un anico coeficiente-

. de evaluación. El principio que la sustenta es que si los criterios ·son definidos. 
en función de los objetivos planteados en el plan de desarrollo, entonces, losmé­
rftos del proy~cto resultarán, dado.el valor de los coeficientes, de su aporte al 
logro de tales objetivos. 

11 l.- METODOLOG 1 A DE LOS CR ITER JOS MULT 1 PLES PARA LA SEL ECC ION DE PROYECTOS. 

1.-· lineamientos Estrat~qicos y Objetivos para el Desarrollo Re9ional. 

Se trata aq~de presentar un resumen ordenado ~e los 6bjetivos y li­
neamientos estrat~gicos concretos establecidos para el desarrollo de- la región -­

considerada, con el fin de traducirlos posteriormente en criterios que reflejen -
• el grado en que los mismos se cumplen a nivel microeconómico es decir, a nivel de 

los proyectos de inversión. 

la estrategia dise~ada y .algunos de los objetivos para el desarrollo 
br·i nda rán un mareo de i ndent ifi cae i ón de proyectos que mereceri an a ten e i ón pr i or.i_ 

tarta, en tanto .constituyen elementos esenciales que permitirfan aumentar. el bie­
nestar social y la calidad de vida de la población . 

. Supongamos que el criterio básico consiste en el aprovechamiento de 
las potencia" idades regionales, lo que lleva a que el planteo estratégico se apo­
ye principal'nente en un proceso intearado de d.esarrollo "aC¡ro:.ecuario-agt·oindus-­
trial" y, secundariamente, en el incremento de la producción pesquet·~~e las ac­
tividades tut·i~ticas. Como complemento, se establece la necesidad de cnfatiz~r la 

captación.re~.ional de los efectos dinámicos de la explotación petmlcra y el for­
talecintiento de la prestación de servicios desde los centros urbanos. 

. 1 
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Al profundizar los lineamientos estratégicos, se definen los usos 

agrícolas del suelo por tipo de productos, con lo cual quedan establecidos los 
pro~ectos que se priorizarln y los que· no se lncentiva~ln en funci.ón de l~s me -
tas; Igualmente sucede con el uso pecuario, defini~ndose los tipos de proyectos 
que, dentro de la ganadería bovina, permitirían incrementar la pro·duccién. El d~ 

sarrollo de la ganadería porcina se revela particulan1ente importante, tanto por 
el tamaño de unidad que acepta como por las posibilidades de integración agro­
Industrial. Surgen también proyectos integrados con aprovechamiento de economías 
externas, como apicultura-frutales. Sobre el desarrollo agro industrial, se esta­
blece un li~tado de posibles actividades y se recomienda algunos de sus elenJen­
tos constituti~os (localización, organización, etc.). 

la mayor captación de los _efectos dinámicos y la disminución de· los 

Impactos negativos de la actividad petrolera, plantean un conjunto de problemas 
a resolver mediante la coordinación y concertación con las auto~idades correspo~. 

dientes .. Desde el punto de vista de la identificación de proyectos de inversión, 
se definen,impl icítamente,como áreas de atención, la producción de insumas y bie 

• nes de capital, el abastecimiento de bienes de consumo y_las. industrias procesa­
doras de productos y subproductos petroleros. 

El desarrollo del sector servicios provee un ámbito d~ identificació~ 
de proyectos para ser emprendidos tanto por el sector pdblico como por el sector 
pri~ado. Entre los primeros figuran educación, salud, agua y alc~ntarillado, ca­

nlinos, etc._ y entre los segundos, transporte, recreación, servicios personales,• 
etc. Esto revela cómo la estrategia se convierte en objetivos y c6r.1o éstos son -
satisfechos por la canalización sectorial de inversiones, de donde rcsult2rán -­
l~s proyecto5 q11e la concretizan. Este sector juega un -papel muy importante en -
el reordenamiento territorial que integra los espacios rural-urbano, en tanto -

·contribuye a fortalecer el sistema de centros urbanos y los comunica fisicamente. 

il estas alturas det:c observarse que todos los proyectos de inversión 

resultantes· ele la estrategia de desar.rollo, pueden ser considerados ·instrumentos 
para la COilSt~cución de un conjunto de objetivos que, en últir.1a· instancia, cristal.!_ 

· zan la image1: futura deseada para la· sociedad re9ional, en ténlinos de bienestar 
social y calidad de vida. Sin embargo, es conveniente aclarar que, i!SÍ como alg:.!_ 
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nos objetivos'se traducen directamente en oportunidades de inversión y.,royec-

tos, otros objetivos y elementos estratégicos, no encuentran en los proyectos 
un !nstrumento directo para su consecución, sino que d,ebcn ser implementados -
en otros niveles del proceso de .planificación, por ejemplo, políticas y progr~ 
mas, en las que los proye~tos p~eden actuar como instrumentos. 

En este contexto y par~. el caso específico de la región que nos ocu 
pa, extraemos de su plan de !P-sarrollo los siguientes objetivos: 

.. • 

1. Incrementar la producción de bienes y servidos socialmente nece 
sarios, destinados al consumo regional y nacional. 

2. Asegurar a toda la población regional 1~ atención de sus·necesi­
dades básicas. 

3. Aprovechar optimamente la infraestructura existente, reforzarla, 
complementarla e integrarla en .la medida de lo requerido~ 

Estos tres objetivos definen, directamente, sectores y actividades 
"eficientes", esto es,coherentes con la estrategia de desarrollo. Su logro re­

quiere 1~ canalización de·inversiones hacia la producción de alimentos, salud 

(especialmente preventiva), educación, hi'giene, vivienda, red vial~ etc. Con -
ello se responde a algunos objetivos estratégicos tales como el fortalecimien­
to del 5ist~na de centros urbanos, ·:ocalizando la expansión de los servicios en 
las ciudades y pueblos más importantes, y un reordenamiento territorial, des­
concentrando e integrando los dspacios ru~al y urbano. Sin embargo, los proyec . . . -
tos que se ~eriven de estas oportunidades se deber~n de~idir en· base al grado 
de cumplimiento de los dem5s obj~tivos definidos, para los cuales los proyec­
tos pueden actuar como intrumentos de satisfacción. 

4 .• Disminuir-los niveles de desempleo y subcmpleo, <¡enerando pues­

tos de trabajo permanentes en actividades productivas. 
1 

S. Mejorar la.distribución del ingreso, elevando sustancialmerite la 

.. 
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partfcfpacf6~ ¿(t·lOS estratos más 'kajos." 

Toda lA estrate!Jfa estS penetrada ror la búsqueda de la creación de 

enpleo e ingresos. Ello .es· cxpl icHo en las condiciones i;:¡puestils al diseño del 

perfil de usos agropecuarios del suelo: posibilidad de adopción tecnol61ica para 
lograr condiciones de buen manejo, 'bajo· la.s cuales el uso de la tierra pemita -

·una elevada absorción de mano de obra y una alta generación de in~reso por hect~ 
rea. Similar intención. está presente en el desarrollo agroindustrial y en la ex­
.Pansión de los s~rvicios que se proponeh. La selección de los proyectos de inver 
sfón puede contribuir al cumpli~iento de tales objetivos. 

6. Fortalecer la economía re!)ional diversificando, dinamizando e in 
tegrando sus actividades productivas. 

7. Incrementar la generación y captación regional de valor agregado. 

Los objetivos anteriores llevan imrl~citos un clenento de la estrat~ 
gia de desarrollo que sienta las bases. para un proceso de crecimiento autososteni 
do e integrado al desarrollo del Estado. Ello se sustenta en consjderaciones ·so­
bre la dinan¡ización de las economías re~ionales vía demanda exógena y el proble­

ma de las filtraciones de ingresos. Su im~ortancia en la selección de proyectos -
es evidente. 

B. Contribuir positivamente a equilibrar la balanza de pa']DS, medi­
ante la exportación de·bienes distintos. al petróleo y sus deriva 
dos. 

En s.ituaciones particulares de la dinámica de la economía, como 1 a 
·que atraviesa M§xico en la actualidad, este objetivo adquiere una gran relevancia, 
por lo qu~ no puede dejar de ser conside~ado en la selección de los proyectos 

9. Propiciar el mejoramiento del medio a~biente y minimizar el daño 
ecológico. 
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Sbbre este particular, mucho se ha avanzado en los Gltimos a~os en -

: el análisis del problema de la evaluación del impacto ambiental de' los proyectos· 
' de inversiqn, así como en los procedimientos para su ~uesta en práctica. De todas 

maneras, si no es posi.ble en términos cuantitativos, por lo menos un anal isis cu~· 
litativo de estos fenómenos debe ser considerado en la selección de proyectos. 

10. Contribuir al mejoramiento de las finanzas públicas y a la racio 

nalización del gasto público. 

Este objetivos! cumple directamente mediante ·una política fiscal, 
que tienda a. incrementar los ingresos fiscales (vía modificación de la alícuGta 
y/o·de la base impositiva) y una política del gasto pú.blico que racionalice y- -

oriente su asignación. No es un objetivo posible de evaluación a nivel microecon~· 
mico s~gún la metodología aquí planteada; incluso en las metodologías que usan -­
los ingresos públicos como numerario, su distinción del ine~reso nacional es re le-

. vante sólo cuando se toma en consideración el problema de la distribución de in­
gresos para el cálculo de los denominados precios sociales. Sin er.Jbilr()o, la evil­

luación de los proyectos garantizaría indirectamente el logro de dichos objetivos . :e al permitir, por un lado, la ampliación de la base impositiva y, ror otro, racio­
nalizar. la asignación de los recursos destinados presupuestariamcnte a las inver-. 
sienes públicas. 

11. Apoyar y estimular. formas de organización social que contrib~­

yan a elevar la participación popular efectiva. 

. A este objetivo se le ha asignado un alto contenido estratégico, no 
sólo para vi<1bil izar y operacional izar el proceso de planificación, sino también 
en tanto ~s r·equisito indispensable para alcanzar otros .. obj~tivos. Así, por eje~ 
plo, se recon,ienda que en los proyectos agroiridustriales se enfatice ·la orgar.iz~ 
ción de productores para todo el proceso de producción-comercial ización-industri!!_ 
lización. Sin duda, con ello se intenta retener valor agregado, racionalizar ·el 

uso de los recu~sos productivos, .acceder al financiamiento, contar con asistencia· 
técnica, cte. Un tratumiento cualitativo del problema de la orgunizución soCial 
de la unidud pr6ductiva, pued~ ser incorporado en la selección de los proyecto~ 
de inversión. 
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'··""' 2. Indicadores para la Evaluación Social de Proyectos. 

En base a los objetivos para el desarrollo regional descritos yana­
lizados en el apartado anterior, se definma continuación los indicadores que res 
penderán a los mismos, al nivel de los proyectos de inversión. 

A. Coeficiente' de Ocupación 

Responde al objetivo 4 y'mide los puestos de trabajo generados por ~ 

unidad de inversión requerida por el proyecto. Esta relación se estima para un -
año determinado de la vida útil del proyecto. Así: 

donde: 

LP:· es el número de puestos de trabajo permanentes de mano de obra -
.no calificada creados por el proyecto (n condiciones del mayor uso de la ·capacidad 

'· instalada prevista en 1él formulación del mismo. 

K es el valor ~e 1as inversiones en activbs fijos y en capital de -

trabajo. 

Un mayor grado de r.igurosidad en el 'indicador se obtendría contabili­
zando, además del empleo directo, los nuevos puestos de trabajo que resultarán rf~? 

la expansión de las actividades encadenadas con el proyecto 1 tanto hacia atrás co 
mo hacia adelante. 

B. Coeficiente de Productividad 
. 

Responde al objetivo 7, al considerar el .valor agregado por el proye~ 

to y, al mismo tiempo, pone de mdnificsto la efic~encia con que se usa no sólo el 
factor capital, sino todos los recursos productivos comprom<:tidos en el proyecto. 
Se le define·en valores medios anuales, como sigue: 

.·. 
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donde: 

proyecto en 

n 

. t e 1 
c2 e ---------

n 

VAPt : es el valor agregado neto a costo de factores generado por el 
el ano t. Para su c~lculo puede seguirse cualquiera de los métodos -

conocidos: como suma de remuneración a los factores productivos o como diferencia 
entre el valor de la producción y la compra de insumas. 

· COt : es el costo de los insumas utilizados en la operación y en la 
. reparación y mantenimiento del capital fijo en el año t. Los insumes comprenden: 
las materiiiS primas (materiales que aparecen e.n el producto final), y las mate-­
rias auxil:ares (combustibles, energía eléctrica; lubricantes, reactivos, etc.) . 

K es el valor de las inversiones en activos fijos y en capital 
de trabajo. 

n: es la vida útil económi.ca del proyecto. 

Este indicador mide el ingreso generado por el proyecto por unidad -
.capital e insu,mos ~queridos para producirlo. En rigor, debería incorporarse, ad~ 
n~s·, el valor agregado en los eslabonamientos hacia atrás y hacia adelante (as­
pecto especialmente importante para el an~lisis de proyectos integrados). Al mi! 
mo tiempo, tanto el valor agregado directo como el indirecto, deberían ajustarse 

por las filtraciones interregionales. 

C. Coeficiente de Distribución del Ingreso. 

Responde al objetivo 5 y se define por la participación de las remu­
neraciones pagadas a la mano de obrd no calificada, permanente y eventual, en el 
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ingreso generado por el proyecto. 

ente manera: 

donde: 

En término de valores anuales medios se puede expresar de la si9ui-

• 

n 

~IPt 

VAPt 
"------

n 

WPt: es el total de remuneraciones (salarios, gratificacione·s, parti­

cipación de utilidades, etc.), pagados a la mario de obra no califi¿ada utilizad~ 

por el proyecto en el año t. 

VAPt: es el valor agn'9ado neto a costo de factores 9enerados por el 

proyecto er el ano t. 

n : es la vida útil económica del proyecto 
·D. Coeficiente de Impacto Regional 

Responde al objetivo 6 y.complementaría al c2, especial¡¡¡ente cuando -

no se pueda estimar el valor agregado indirecto que se generaría por los eslabona 

mientos del proyecto hacia atrás. Se basa· en la distinción del· origen de los in­

sumos materiales utilizados en los procesos de producción, administración y ven­

tas conside1·ados en el proyecto. Se lo expresa en valores medios anuales de la.­

siguiente mi.nera: 
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donde: 

que se 

n 1~ 
.~ 

IRPt 
@ 

lTPt 

~-
t=l 

n 

IRPt: es el valor de los insumas adqt1iridos en la región (o estado) 
utilizan en la producción, administr~ción y ventas, cn'el· ano t. 

ITPt: es el valor del total de insumas utilizados en la producción, 
administración y ventas, en el ano t, sin impo~tar su origen. 

n : · ei la vida Gtil económica del proyecto. 

E.· Coeficiente de Impacto sobre la Balanza.de Pagos . 

Respbnde al objetivo 8, estableciendo la con~ribución relativa del -
proyecto a la balanza de pagos, resultante del ·incremento de· las exportaciones o 

sustitución de importaciones, provocados por el proyecto. Para ello. se relaciona 
la liberación de diVisas con el valor de la producción ~n divisas, expres~ndolo 

en valores medios anuales, como sigue: 

n 

SDt 
VPDt 

. 

e· • t-1 
5 n 

. ' 
' 

para SDt = VPDt ~ CODt 

• 
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donde: 

sot :es el monto.de divisas liberadas (incremento en las disronibi­

lidades ror innrcso o ahorro) por el proyecto en el año t. 

VPDt : es el valor en divisas de la producción del proyecto en .~1 año 

t, calculado a precios FOD si es e~~ortable o a precios CIF si sustituye l•••purta­

ciones. 

CODt ·: son los.costos operativos efectuados en divisas en el año t.­
Incluye mano de obra, insumas (a nrecios CIF), depreciación de los bienes de cap.:!_ 
tal importados y pago de royalties, amortizació~ e intereses de deudas 'en divisas. 

n vidl útil económica del proyecto. 

Para una medición más exacta del impacto sobre la balanza de pagos se 
deberían estimar los efectos indirectos hácia adelante y hacia· atrás y los efec- · 

.·~ tos secundarios dados por la propensión marginal a importar . 

. F. Coeficiente de Impactq sobre el Medio Ambiente. 

Responde al objetivo 9, y se expresa en la fama del indicadDr físico 
{de situa~ión, descarga o impacto), que mejor r~fleje el us~ de los elementos del 

medio ambiente que el proyecto requiere. Con la colaboración de tPcnólogos y ecó­

logos se deber~n definir·esos indicadores relevantes para cada tipo de proyectos, 
así como proporcionar sus valores recomendables para poder ser empleados como re­
ferentes en los casos ·necesarios. A modo de ejemplo, se podrfa tener indic3d6res 

· de metros cGbicos pbr hora de. sedimientos arrastrados ~or un río; hect~reas por -
año de tierras cultivables inutilizados por erosión eólica; toneladas por d~a de 
partfculas sólidas arrojadas por cl1imeneas, etc. 

De dificultarse la definiciones anteriores, podría pensarse en una -
estimación cualitativa, clasificando J.as posibles alternativas del impacto a:nbien 
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tal, en base a al~una escala. Por ejemplo, dadas las diversas formas utilizadas 

para el control de plagas en la a~ric~ltura y los diferentes impactos ambienta­

les que originan, .podríu establecerse que es malo por medios químicos; rc~ular 

por medios mecánicos; bueno por medios hiológicos; muy bueno en forma cultural 

y excelente un control combinado. * 

G.·coefi¿iente de Organizació~ Social 

Responde .al objetivo 11 y su definición es esencialmente cualitativa. 

Seguramente existirían algunas formas de organización social preferibles a otras, 

en función de los 1 ineamientos estrat6~icos. De ser.asi,~deberién estable~er a ni­

vel central, con el fin de poder clasificarlas adecuadamente. Así ,por ejemp]o,en -. 

el caso de proyectos agroindustriales, podrían valorarse cualitativamente los di-

. versos tipos de organización posibles, tales como, para pequeña propiedad, coope­

rativa, sociedad de producción rural, colonias,· unión de comunidades; unión de -­

ejidos y otros.· 

,. El valor asignado a cada una de esas posibles formas de or·ganización 

dep~nderl de su funcionalidad respecto a la estrategia y a los objetivos para el 

desarrollo regional. 

3. Fonnal ización y Ejemplos de la Metodoloqía de los Ranr¡os Ponderados para la 

Selección de Proyectos .. 

El problema de la asignación eficiente de los recursos económicos ¿s 

lo suficientemente complejo como para poder ser objeto de cálculos precisos. y so­

·lucionado. mediante rigurosas fórmulas matemáticas. En consecuencia, en este -­

capítulo no se pret~nde ofrecer un sistema de selección autom~tico e infalible, 

sino un procedimiento lógico para contribuir a la toma.de decisiones. En este 
il.'. 

*Es prudente·insistir en que lo expuesto es.a título.de ejemplo, pudiendo .no res 
ponder la :al ificación asignada al impacto ecológico de cada unJ de las for::Jas­
dc. control mencionadas • 
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sentido· debe observarse, que los coeficientes Gctinidos en el araratado anterior, 
son.clementos informativos de las respuestas ~ue los proyectos dan a los objeti­
vos para el desarrollo~· pero no son lo~ ~nlcos a tener en cuenta. Por el contra­
rio, deben considerarse junto con otros elementos que, saliéndose del marco téc­

nico-económico, pueden muchas veces tener un gran peso en la decisión final. 

Con el objeto de ordenar la Información, denominaremos: 

Pi a los proyectos independientes o las diferentes alternativás pa­
ra un mismo proyecto. 

a los criterios que reflejan la estrategia y los objetivos .del -. . 
~esarrollo regional. Pueden ~er cuantitativos o cualitativos. -

Un criterio está formado por un indicador del efecto o irr.~acto -
deseado y una regla de imputación de las bondades o méritos del 
proyecto. 

Rij al rango que ubica a cada P1 según el valor de cada ej. 

kj a las ponderaciones de cada criterio definidas en función de las 
prioridades asignadas a los objetivos y que·modifican los ran~os · 

R¡· 

.R1j.kj a los rangos ponderados.· 

Definidas y estimadas cuantitativamente estas variables y parámetros, 
la secuencia operatoria sería la siguiente: 

'·. 

1) Para cada P¡ se calcula el conjunto•de Cj. 

2) Según el valor de c. se le asignará a cada P., un R ... Cada c.·se 
. . J . 1 lJ ' J 

habrá definido respondic.ndo a una re<Jla b~sica de imputación de mé . .. . . -
. ritos, por ejemplo; a mayor.valor de indicador mayor m&rito p3ra -
el proyecto, 6 a menor valor del indicador mayor m6rito p~ra el 

proyecto, etc. Al menor valor de c. se le da el ranao 1, - -
.. J 
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al siguiente valor el ranno 2, etc., en el primer caso. y al ~a­

yor valor de Cj se le ·da el rango 1, al siguiente valor el ran9o 
2, etc., en el·sc~undo caso-Esta. unidireccionalidad deberá ser­
siempre impuesta, por lo que algun9s indicadores deberán.ser uti 

1izados en 1~ for~a recfproca de su definición natural. 

3) Los ranaos así asi~nados serán ponderados por los kj' modifican-

4) 

. do los méritos en función de las prioridades implícitas en los p~ 
sos respectivos. Si todos los objetivos son igualmente importantes 

de alcanzar los kj=l. 

Los proyectos serán reordenados según 

sea de los rangos ponderados .. --

Toda esta información puede ordenurse en forma matricial, colocando 

los proyectos (Pj) .como filas y los criterios (Cj) como columnas; se obtendría­

asf una matriz de indicadores Cij' tal como _sigue: 

...... 

Pro 

• 

• 

MATRIZ DE INDICADORES 

e 1 

.. 

- c. 
J 

. - _ .. 

• 

Establ~cidos los Cij ~e le atribuye, en función d~ la regla de i~pu­

tación, un rango a cada Pi de acuerdo al ~alor de cnda ej. La cantidad· de ran~os 

posibles coincide con el número de provectos unalizados. Si dos proyectos tienen 
•, . .. 

el mismo vulor pura un indicador dado, el rango de cada uno·de ellos será el prQ. 
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medio de los rangos que les hubiese~ correspondido de h~ber tenido valores dis:·~ 

tos y consecutivos. Se obtiene así una. matriz de ran~os Rij en la fot·ma siguien:~: 

HATR!l DE RANGOS 

~ ~ 
e 

1 c2 - - c. 
J 

~R .. 1.1 

pl Ru R12 Rlj :_:;R .. 
lJ 

¡.2 R21 - - R2. ~R2. 
• • LJ IJ 

• • l 1 
P¡ R·n Rij ~R .. 

/ lJ 

. 

Si todos los objetivos tuviesen una misma importancia, un rri~er or­
denJmiento se obtendría colocando co~o rrioritario al proyecto cuya suma de rc.~ 

gos fuese ma.>-or; en segund·o lugar al siguiente va-lor de la sumu y así sucesiva 

.• mente. 

' 

Definidas .las pondcraciofies por la autoridad correspondiente, seaan 
la importanci,J diferencial atribuida al cumpli~iento de cada uno de los obje­
tivos del pla11, se construye una matriz de ra~gos ponderados como sigue: 

HATRIZ DE RANGOS PONDERADOS 

~~ _Froyectos el t2 - - cj f.R;,;·kj 

pl Rll.kl R12k2 - - - Rljkj <:Rlj'kj 

p2 R21 . k1 R22k2 - R2.k. <:R 2j .kj 
' 

J J 
~- \·r:r • • ' ' 1 ' 1 

• 1 ' 1 
pl Ril'kl Ri2k2 Ri/j <;Rij .kj 

' 
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...._¡ - • .•• ·~ ......... E1'ufJ¿;;·ue·r.ii¡,·(vo lo dará ·la suma de ~os runuos Rij ponderudÓs por -

•• 

l:j, sc\jJn el procc~i:nientó señalado precedentemente. 

Ejemplo: 

Supongamos que existen cinco proyectos para cuya selección .se h()']dis~ 

ñado cuutro criterios que reflejun los objetivos del plan de desarrollo, siendo -
uno de ellos c3 ~ definido cualit~tivamente. Por ejemplo,el efecto no co~taminante 
de diversas alternativas de usoi de fertilizantes, o el ic1pacto sobre la partici­
pación popular de diversas alternativas de organización del sistema agroindustria'. 

. . 
los cuales podrían calificarse como malo (M), regular (R), bueno (fl), muy bueno-

(Mil) y excelente (E). Igualmente, si los objetivos establecidos en el plan de de­
sarrollo son:. reducir el desempleo, equilib~ar 1~ balanza de pagos, minimizar la 
contn1ninuci6n ambiental y maximizar el uprovechamiento del ·recurso capital (esca­
so), ·Y si la regla de imputación es definida como a mayor valor de indicador mayor. 
m€r1to para el proyecto, entonces puede pensarse que c1 mide el nGmero de pues­

tos de trabajo por unidad de capital; c2 las divisas generadas en relució~ al va­

lor de la ?reducción y c4 la productividad social del capital . 

Para.cada uno de los proyectos se calculan 'los cuatro indicadores di­

señ~dos, obteni€ndose la corre3pondiente matriz de indicadores, la que su~onemos 

con los siguientes valores: 

MATRIZ DE INDICADORES 

el c2 c3 c4 

pl 10 2 R 9 

p2 5 10 H 3 

p3 15· 8 E 6 

p4 25 6 B 12 

P5 20 4' llll 15 
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Como todos los criterios han sido definidos de manera que a mayor va­

lor del indicador se debe imputar mayor ·mérito al proyecto, la matriz anterior se 
transforma en la correspondiente matriz de rangos, bajo la convención de que al -
menor valor del ind.icador le corresponde el menor rango. Obsérvese que.lo cual ita 
tivo se convierte así en cuantitativo. Tendríamos entonces: 

MATRIZ DE RANGOS 
\ 

•P~ 
----------------~~------~----------~·~-----

Esta situación resultarí~ 

2 

1 

2 

5 

4 

de 

1 

5 

4 

3 

2 

2 

1 

5 

3 

4 

atribuir una 

3 8 

1 8 

2 14 

4 15 

5 15 

importancia similar al lo-
gro de todos los objetivos expresados por los cj,o lo.que es los ¡;¡ i smo, suponer 
que k.'-' 1 J . . 

Según la suma de los rangos, el orden de méritos de los proyectos se-
rfa: 

= 

que debe leerse: el proyecto S es indifet·ente con el proyecto 4, ambos son pref~ 
ribles al 3, el que es mejor que el 2 y el 1, siendo esto~ últimos indiferentes 

· entre sí. 

Si la oficina Evaluadora establece, en función de ciertos juicios de 
valor, que el logro del pbjetivo 1 vale doci veces m&s que el 4, una vez y medio 



• 

m~s que el 2 y tres veces mi~ que er !; que· el· cumplimiento del objetivo 2 es dos 
veces mis importante que_ el 3 y ocho veces mis valioso que el_4, que el objetivo 

· 3 vile cuatro veces más que el 4, ~quivaldrla a establecer que k1= 6; k2 = 4; - -
k3 = 2 y k4 = O. 5 • Con estas ponderaciones se contruye 1 a rila tri z de rangos pond~ 
radas multiplicando los Rij de la matriz anterior por su correspondiente kj. Asl se 
tendría: 

MATRIZ DE RANGOS POfiDERADOS 

12 4 

6 ' 20 

18 16 

30 12 

24 8 

e . 
3 

4 

2 

lO 

6 

8 

1.5 

0.5 

l 

2 

2.5 

21.5" 

28.5 

45 

50 

42.5 

De ella resultaría, en base a la suma de los rangos ponderados, la siguien­
te priorización de los proyectos:. 

Observese el cambio de ordenamiento respecto a la situación sin ponderación. 
Para hacer mas evidente su efecto supóngase que las ponderaciones son ahora - - -

~l~ 0.5; ki; ~; _k3 = ~y k4=· 6, .esto es, lo reciproco de la anterior. En este·ca 

so se obtendrla la siguiente matriz: 

1 

1 

1 
¡ 
1 

! 
1 
1 
¡ 
1 

1 

l 

1 
1 
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- Cn ter 1 os 
Proyectos --- el c2 

p 
1 

1 2 

p2 0.5 10 

p3 1.5 8 

p4 2.5 6 

P5 2 4 

de donde el ordenamiento resultante sería: 

el .que es evidentemente~iferente al anterior. 

De esta manera, 
ble aprobar dos.proyectos, 
P5 y P 4 con 1 a segunda·. 

si por restricciones 
estos serían P4 y P3 

IV. RECAPITULAC!ON Y CONCLUSIONES. 

(9 

c3 c4 ~R ... k. 11 __ J 

8 18 29 

4 6 . 20.5 

20 12 41.4 

12 24 44.5 

16 30 52 

presupuestales ~lo fuera rosi-
' con la primera ponderación ·y 

La evaluación de ~royectos debe ser entendida como una t~cnica para -. 
la asignac.ión de recursos. Cuando se tr·ata de proyectos éjecutados por a~entes -
privados, la eval.uación financiera optimiza la asiinación de los recursos ~n fu: 

ción de la capacidad del proyecto para maximizar las utilidades del empresario.-. 
Cuando los proyectos corresponden al sectorpúblico, la evaluación social de los 
mismos procura opti~izar la·a~ignación de los: rec~rsos en relación a los. 6bjeti­
vos para el desarrollo. En este sentido, la evaluación social pued~ ser ·utiliza­
da para seleccionar entre varios proyectos posibles, aquel conjunto que maximice 
la satisfúción de los objetivos para el desarrollo. De este modo, se aser,urH'o 

la .. formación de un programa de inversiones con el mayor imracto posible svbre 1:. 

economía nacional o regional en· su conjunto. En dquellos proyectos que se,,n --

' 
¡, 
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ejecutados por el sector privado per9 que requieran ciertos apoyos del sector pQ_ 

blico, como financiamiento .• subsidios, exenciones impositivas, etc., la evalua­
ción social brinda información para decidir si se concede o no el ·apoyo solicit~ 

do. 

Una vez realizada la evaluación financiera del proyecto. con y sin fi~ 
nanciamiento,· se efectuará la eval~ación social del ·mismo. Con esta secuencia s~ 
pretende aprovechar la información generada precedentemente aunque, en rigor, am 
bo~ análisis son independientes. Para ello, se pr6ceder~ a cuantificar las vari~ 
bles c6ntenidas en el conjunto de indicadores dise~ados al .efecto, lo cual será 
hecho en función de la información que brindan los diversos estudios que ccmponen 
el documento del proyecto. En el caso hipotético en estudio, tales variables se­

rían: 

LP número de puestos de trabajo permanentes de mano de obra no 
calificada creados por el proyecto en la situación de mayor 
uso previsto de la capacidad instalada. 

K : · valor de las inversiones en activos fijos y capital de tra-
bajo. 

VAPt valor agregado neto a costo·de factores en el a~o t. 

cot costo de los insumas utilizados en la operaclon y en las re­
paraciones y mantenimiento del capital fijo en el a~o t. 

WPt remuneraciones totales (salarios, gratificaciones, particip~ 
ción en utilidades, etc.) pagadas a la r.iano de obra no cali­
ficada en el año t. 

IRPt : valor de los insumas utilizados en la producción, administra 
ción yventas en el a~o t. 

sot monto de las divisas liberadas en el ·año t. 

VPDt valor en divisás de la producción del proyecto en el afto t. 



., 

1\ ,_,. 
el,a~o t. (cft coot costos operativos en divisas en 

n vida útil económica del proyecto. 

1 

111A indicadores de 1 uso del medio ambiente. 

e os • coeficiente de organización social. • 

Obtenida esta información cuantitativa básica se está en condiciones \ 
de. iniciar la secuencia operatoria, tal comoJuc descri,pta en el apartado 3 del '! 

capítulo i Il. 

La selección de los proyectos en un contexto de planificación no es -
decidida por el analista sino por la autoridad política correspondiente. Ella dis 
pone no sólo del conocimiento de los objetivos de desarroll~ y las restricciones 
para alcanzarlos, sino también de datos sobre el comportamiento de los agentes -

económicos y 
el papel del 

sobre posibles efectos intangibles de los proyectos. En consecuencia, 

analista· consiste en presentar de la manera más 
resultados que se obtendrían con los distintos proyectos, en 
jetivos del desarrollo y las restricciones para alcanzarlos; 

clara posible, los -
relación con los ob­
Esto ·se consigue con 

la matriz de rangos ponderados, en la cual se resumen los impactos y se ordena, -
en función de ellos, un conjunto de proycct?s sectorialmente ho~o~éneos o las di~ 
tintas alternativas para un mismo proyecto. La selección ·final de proyectos f~sul 
tará del análisis, discusión y enfrentamiento que la .. autoridad política realice­
del conjunto de información disponible, tanto la brindada por el analista como la 
suya propia. 

El interés en resolver el problema de la evaluación y selección de - -. 
proyectos de inversión en el contexto pe un proceso de planificación re~ional, 
condujo a utilizar el enfoque de los .criterios múltiples, con uso de coeficientes 
parciales, bajo la foma denominada método de los rangos rJOnderados para la sele~ 
ción de proyectos. Si se requiriese estimar los beneficios netos sociales de un -
proyecto aislado, por ejQmplo, para conceder o no financiamiento a un proyecto -­
privad~, .sería necesario contar con un criterio ~uc sintetizara los resultados.-

., 

1 
1 

1 

\ ¡ 

. ¡ 

. ' 
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parciales.· Ellos se conseguir§ utilizanda.el ~étodo ~el:runtajc en vez del de les 

rangos ponderJdos. En lugar de ponder~cioncs diferenciales para cada objetivo, 1~ 

autoridad económica deberla establecer 1~ cantidad. de puntos que se le asignaria·­

a cada objetivo en función del valor que tome el coeficiente respectivo, del~rmj­

néíndose a si un puntaje pJra 'cada proyecto como su:na de los punto~ .nue logre cJca .­
uno de los criterios. Si, por ejemplo, el 111áximo de puntos posible, de a1Cilf1B1' 

. fuese 100, podría pensarse en aceptar todo proyecto que obtuviese r•5s de 50 piJ()to; 

y graduar el finánciamiento que se le otorgue en función a l.a cantidad de puntos -
que obtuv i u a. (*) 

•.-1 

(*) Al respecto puede verse: CuJrque. C~istov~m ''El or¿cnJmiento de proyectos a 
travcs Jcl uso de ~u~tajes'', üNUDI, lD/1~. 20~/9, febrero.dc 1975. · 
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J\n<]el J. Sciara. 

En la literatura sobre evaluaci6n social ee oroyectcs, el nrinc:!."':lio del 

"con" y "sin" suele a11arecer arenas r.-encior:ado en el te...¡to·, .en ccen<:oral, :-:-al i..oo:­

teroretado v rn.ininizado en su anlicac16n e :ir.1XJrta.'1cia. :•.ás,aiin, .• r.ese:a su. to-. . - . . ., 
." ~1 pertinencia, rara vez se le l"lCF..bra cuando se traUl ce la evaluaci~~ ::L~.a""lcie 

ra de los proyectos. 

As1, se ·le núeee encontrar haciéndole eecir "C"rue al l::er.eficio ::eto esocra· 

do con el oroyecto cel::e sustrae:-se el beneficio neto esnera::O sin el ~ro:.:ee':o, -

obteniéndose asl: el increr.-ento en !r>..neficio neto ~ido al proyecto'' (':'o!:cl, C., 

p. 24), y ello es asl: ~~ 

significativ~.nte durante el 

~ 

" •.• el l:eneficio "sin" el oró\:Ccto, oue:;e C..'""C~r ·. . -
oer1odo eel nroyect.o ..• " (Ice::~, 11· 25). !'or lo -

cual, "es •.. una Parte .ir=rta'1te ee la oevaluaci6n detel7'.inar la evoluc.::.!:-~ de -
' - . . . 
la actividad econánica en la. zo.""Ja en auo;;encia del nuevo ;>royccto" (Ir'e.-:~, n. :!5). 

Estas a,.,reciaciones son uri buen punto ee Partida '?ilra establecer los usos~ 

e :l.rrportancia del principio. eel "con" y "sin", al 9E'r.úti..r puntualizar lo si­

guiente: 

1. El princi?io d::!l "con" y "sin" no se aplica al !"inal eel o•·oceso c:'o;, 

Cll1álisis del proyecto, sino nu: es u.""la .oreni.sa del nisr:o. 

2. For ello, del::e ser entenC.ido caro c.• ?rir.ci?io o::erativo ')dra C:ete:::-­

minar los flujos i..""lcr~ntaleS ce COstos' y J::enefiCiOS (fina,cieros V 

econeru.cos)· que del:erán atribufrse al prcr;ect:o.------,------

3. De esta forrB, se iclenti <:ica .el irrnacto de la inversi6n analü¡:,c;¡ en 

los rorcados ee bienes y servicies en que 1:-.t.c:-.rüme y,· en <¡er.eral ,-

• 

., 

., 
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·sobre la actividad eoo~ca regional o nacion~l,_segOn cc~socn­

"da (*) • 

:~ 

En este contexto, 110 nos resulta convincente 1~ pror>uesta de· cc:1siCi!r2.!" a 

dicho "princit;>io" (para nosotros) ccr:-0 la "prueba del co:1 y eel sin", es::o es, 

un ·retoCo para eetel:1!li.nar el rendiz~ie.-.to. global ee un proyecto = el Cl.!e se ?U~ 

de o::r.1;:>robar "si los oostos y l::er.eficios cue se h3..'1 eete=inad::l· co:-.c~e:-::!a.' e:~ 

tivarrp...nte oon la di..::erencia entre el "éon" y el "sin" y-. si· no .. falta· :-:inq-..1..-...o" 
,·.,, 

(price Gittinger, J., p. 27. El subrayado es nuestro). 

La cita preceeente maniHesta clararrente el carácter ce "!>rueba" at.::wúico 

aJ,. "principio cel oon y sin", al .hacerse uso ·ce él ees-:>'..:és ee aue hf-'1 sido c'.et::E 

minado los· oostcs y beneficios. Ello sugiere el·siguiente interr=i'.-:te: si esos 

flujos deben ser necesari<r.ente incre:entales ¿OO!o fueron est:írU!d::ls?. Vere::os_ 

seguicla;rente que con tal planteo ~ste inte=cx;a-.te 110 tiene re~uesta. 

Para que la infoJT..ación de los proyectos sea relevante para ·el a'1aisis fi Q 
nanc'iero y econáiúoo, deberán CUTI¡)lirse los siguientes ·requisitos M.sioos: (ver 

Castagnino, E., !'9· 5-6) : 

l. Los flujos de beneficio y costos ir.put:ables al PrOyecto ce!:en ser -

los increrentos. que resultan de· cx:rr;>arar la situación "oon proyecto" 

y "sin proyecto".· 

2. les costos de producci6.-. Ceben poder C.esagregarse en las cateqod.as_ 

-pert.in<>...ntes para el análisis. 

(*) En el rreto::'.o ce los .efect':)s ee Prou v Cx!r;el este as=cto es ineludib!e ,­
aunque la s~tuaci6:1 excluido( sin) e: ;:,royecto se ee~ine en ~lT.linos ee un¡¡_ 
solución de rec=bio ( '!t~ase Olervel, !1., oo: 6-9 ) • 

• 

o 

. --, 
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La principal dificultad en la obtención de iclé:nnaci6n radica en la ;::ri.-:-.e­

ra rondición, lo cual p..¡e.:le deberse ·a :~c;u= de las dos·causas siguie:-:tes: 

a) la práctica bancaria de tcr.ar decisiones en base a la situaci6n fi:.a.....::iera -

del ¡)rcstatario en su oonjunto y b) la ¡:osibilid.:ld de que el proyecto ?=ese."l -

te una situación ·"sin proyecto" en la c;ue se reeuce el nivel inicial de ?rcx:!Uc-' 

ci6n, hacien:lo rus dificil en la práctica la icentificación de los flujos i.-:¡¡;u~ 

ble!l ál. proyecto, esto es, est:.irnar la diferencia entre la situación "con. y 

"sin" el proyecto. 

Esta düirultad puede presentarse en algurps proyectos de inver.si6:1 en en­

presas rru.neras ya existentes o en cierto ti,x> de proyectos agrl:oolas. Es ¡::csi -

ble enoontrar en ellos que la oo real.iz<lción de las inversiones proyectadas (si­

tuación "sin prO'¡ecto") -·que p..¡eden 'incluir pros?E=Cción y· cubicación de res~­

vas, caillros de acceso, desarrollo de r.ú.na,· etc." en el pri.~ caso, y r...1evos r:é­

todos de labranza,· fertilización, a::rnbate de la i.rrJersión, etc., en el sE:glli'rio -

.implique ·una disn.irnci6n de la producción en relación al nivel rorriente (situa­

ci6n "antes del proyecto") ante la di&ninuciór. paulatir.a ci.e las reservas C.'CplOta 
. . . -

bles o la fertilidad del suelo, p..!diéndose llegar al agot.a.'nieritb .total ce las 

mism'is. Una vez caracterizada adeo.lada;nente 'la situación "sin proyecto", - para 

16 ·cua.1 es esencial tener en cu'enta que oo es =esariame.."lte equivalente a - - -

"antes del proyecto" - , la oonstrucci6n de los flujos incrane.,tale:s de les cos­

tos :1( beneficios rx:> plantea rrás probla:la.S, salvo que ocu:Ira 1a primera causal de 

difirultades relacionada con la práctica bancaria·. 

J\nte la observación anterior, es ¡::ertinente adver'"..ir que p..¡eCe."l :=ete>rse 

graves errores si el imalista se deja vencer ,x>r la tenta:;i6n facilista de util!_ 

zar los result.¡,dos observados antes de iniciarse el proyecto ta;o si fu..,..ran -

los que se habrJ:an logrado sin su ejecución~ AsJ:, "el probler.-a que se ::>l;mtea­

no es deterninar la difere.,cia entre "nntes" y "des:;:ués" del p..--oyecto_. Si estas 

situaciones se oonfw'x:len ron las "con" y "sin" será ·fácil .olvidar alguno de lc.s­

rostos o beneficios nimos evidentes" (Price Gittin:;er, p. 27). Ce esta na."lera -

se explicita el prcbltna pero oo se le asigna su vereude.ra dimensión. "El uso -

de los resulta.c.los obGervados antes de iniciarse el proyecto ccr.o si !'ueran los-

;, que se habrían lo.;¡rado ·sin él,· implica que la ~;Voluci6n ocu.-rida desr-.:fs ce re.a 
( 

·' . l 
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Si.los ingresos.del ;rrajecto "ar.tJliación de ca=ciead" fueran caleülado5-

en base a los increrentos de !=Jroducció:~'·c<respecto ·,a ·-la'sHuaciÓ!l ·na:..., tes ·'eel niér-­
yecto", se estarfan sóbreesti.'"l2.nco.los beneficios .ya que se consicer<!!:ía a::n:> - · 

producción del proyecto el corcentaje c.e ca>:>acidc~:l instalada ocios"' !"'reeXiste:.te . 

a su ejecución. · Esto es, aún sin la arr;:>liación r>royectaea, la ola.'1ta oo:ifa ha­

ber producieo lOO en vez de los 80 que estaba producie:ldo en el año O . 
• 

Esta probable =nfusión nos re:nite y obÜqa a co!:l.SiGerar "in-<>...>:ter.so" un -

aspecto .crucial en la a;>licación c'.el orinci9io del "=n" y "sin" .. Y, en =-•sa- -

cuencia, de la evaluación s=ial ce 9ro-¡ectos, cual es la correcta definición -

de la situación "sin proyecto". Su in;x>i:tancia ·para el ü."1álisis. eccnáiico y el 

· impacto distributivo cel proyecto radica e.• o:ue, pr'i!1-ero, ":ezr.U.te ic'.c:-~tific= - · 

la fuente ce los costos y beneficios del J?royecto", segu."ldo, "cete::r.i:'.a el 'JU:'.to . : . 
de partida para la cua."1tifi=ci6:-~ . de .los rnis::os. en ~=..:0ns de ca"1ti=aces "frs.!_ 

cas" y, tercero, "da el r..arco de referencia para 1.a sele=i6."1 del =-•~·..1.•to a;>ro­

piado ce pr'ecios que se utilizarán" (::.Ondero, E;, ·p. 7). 

Eh 9encral! la caracterización de la situaci6r: "con prcyncto" no. presentil_ 

• 
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: :r.idá:d• 'cJe,;...k, ·la pers~ctiva ~l an!ilisis financiero ,. cco:-.6--.ico. ~e c::o:"~\-ertir 

se en una pura y si"::!'le distorsión e., el a.'l~lisis ce les eiectos C.ist::;!!,·_¡t!\'CS. 

. .. ., ·.concreti=.o.;; lo C.iálo a:1aliza.'1do.cas alter;;ativas . En la.pri.Gera, el ~r~ 

yecto de repav:im:!ntaci6n SU ?O:!", para una Cada si tu.~ci6n =:1 n::oyccto, \.!.'1a si tu~ 

ci6n .~'sin· proyecto" co:1 altos y crecientes ni\·eles C'.e !C'?.nte..,.:.rú-:.'lto.. 2:1 tal ca­

so, los beneficios atribuibles al croyecto prO\·encr<b en u_-:a T)rooo:::-ci~:: =:•or 

del ahorro en les costos ele ma.'lte.,í:."1iento que eel a.~orro e:1 los costes· ea o~:-a­
ci6n de los ve1fculos y en el tie::!Í?:> ee sus OCU!)a.'ltes. D1 la S:.."<]U.'lCa alte1::1ati- · 

va, a c::ontrario se.&su; se es?=ra crue los niveles Ce 1"'..3..."lte..,i-:ú~"lto se:-.n ~ajos y ~ 
-()C)nstanteo;, en cuyo caso la nayor ;:arte ee los I:P..:.eficios c.el ?!:"Ovecto se oric;i.­

nar~ en ahorros en los costes ee c:-eraci6n y en el tie:-:;x> ce·· sus· oc-J::a.'ltes, a -

canbio ce ahorros en los costos ~ 1:\ailteni.-:-.iento. 

Las dife~'lcias e.'ltre acbas alternativas puecen visualizarse Más clarace:1-

te en las gráficas reSfectivas, en las =ales las tireas so-breaeas reorese.'lt:an ·­

los ahorros de costos ee .cpere.ci6n o ee rna."ltenimiento, seq.:_, correspo:;ea . 

Pe_!:.emünado el quantum y la cx:n=sici6:1 ee los ~.ne:'icios del oro•.-eC"to, sa . - ' -
hiendo quién incurre en' los costos. se sabrá C:Jienes los a1orra., si los ::-.is::os, no 

se efectuan, esto es, quiénes son los beneficiarios eel ?ro:!ecto. Fn el ej~lo 

que esta'!OS CeSarTolla.'lCo, el Sector ?ClbliCO sera el princi:>al be.'leficiario 00!:" 

el ahorro en los costos de nc.nte.'li'lie."lto y el sector priva:::c se anrooia=á, casi· 

en su· totalidad, de los beneficio;; rcsulta."ltes .del a.'1orro. en los costos ce o::era 

ci6n. 

Si la clecisi6:1 ele hacer o no hacer el pro-,:eC"to se ta:-.a e:1 base a criterios 

ele "eficiencia", =has posibilidades pueden dar, por ej~lo, u.'l val-:>:- actual -

.positivo de sus beneficios netos, siendo, en =:"!Secuencia, e=:16':ticanente vía-.­

ble •. sin enb.argo, si el criterio es por sJs i.":\?<lctcs distiil:utivos, ce ni.;gu:::a_ 

manera dichas alternativas será'l e;:uivalente. Y ello en Vi..-tud de 'lllién resulta 

_p~incipill be.'leficiari.o del proyecto: el sector públi= e."l la la. alternativa,-. 

al ahorrar los costos de mante..'lir.úento aue cleberfa efect= si el proyecto no se 
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lleva a ca!:x:l y el sector nrivado (los usuarios C>..irectos e i.'1directos ce la 

tcra) en la 2a. alt"!rnatiy~;- al a.'lorrar los costos de· O?"r~cié:-~ e.'1 c:---e :~.:.!:lrfi\.'1 -

incurrido Si la carretera 110 se hubiese re~Vir.'c.'1tad.::>, detc!:"iOrá'1C05e r-:::::oresi\·.~ 

J!t;!Ofu. 

. D! .m.i::G, i\rthur H. ·· 

LO.'IDWU, Elio, 

'I03i\L, Carlos 

•. 

R E F E R E :~ C I A S 

"Gufa t:"ern e~ é_;álisis Ccl e:e::-t:c C.istrilit.:ti­
vo Ce ~::-o.:¡!·i:::2.S. 62 cré-Ci t:: ::.::.. se~t.J= ;::i.-.:2:~,::,", 
:i:::lr.crt:."a:!a C.t! ::o_"".S.l:.s:.:s c.~ '::!"":)':.:.:-::es, b::J:-::-.2-. -
do:::,.BID, ~~ti~bre 19o3.- · 

"Eval~~K:i~:: Ce !='rcy·:!ctcs. e."'l ?Z-fses cr. .. Ce3:.:-r,:, 
llo. t:A'"'~r el r:L!~-:- e~ l:_¡s e:2C':~·~, :.;.c:...:.st=i..a= 
lizaCi6n y ?-.. -oC..:ctivic.!.:-~r.~ •. · =-:-le~n :-:.:>. 20, Xa 
ciOI"'.zs Cnic3s, ~\:e•Ja Yc::i., 1::r;;. 

"Gufas :::-:-=?. :a e>.·aluacié'1 del i-?é~::> ce orés 
t.a":"Gs gl~n:es ~~ra ·li:...s ir::."'.:..:;t.ri:J.s", vol. 1,=­
B.ID, O:ic::.~a ,._::e E"'.rtt.l'..la::i~~ r:."= .C::c:-~::!6:1,· ~·:~­
sClingt.On r:>.c., !:'.~ro Ce 1977'. 

••Q.l!a ~~a ~l a~lisis Ce i..-.::.ac!-.o Cistr.:.!:~~i-
v '

.......: ....... ~ -:=. ..- ; ..... ~.;:- .... - ,:._., :>_,....::0·<':\--0 en !-·-'~ ...... ..,..;:,» e; ... e~.c ___ ...... ':) ..... _ c~ __ ._.t._ 

ras", :·b:v:"g'l.a.:ic. e~ a:.~1sis C.:: ;.:-o:::t:2L.-~.I)S, 
Bo=ra¿or ?a= a disCLSi6:--.. itl';.a~,:::, Bm, .Ji'=::.·:=T.­
bn! 19[;1) • 

.. A'1-C1liz:l!: eco~~co Ce nro-:-e::tos éY-!rl:x!.ü.S" ,­
Eclitorb.l Te::=:::>s, ·.!<;.;;.riC:, 19/~. 

"o...t!a IJar~ !.a :':l~le.ci~n :.r· c·r!luaci6.."1 ~~':i-?­
nal Ce ~!:"c-_.:E:C"T".....:Js c:e ¿~~~rr:.!..~·.-:> :.~!:'al :..'1:.~ 
~ral", o::::.'l, \·:::s:-u.r.:;t-::-~, s/:. 

1 
' l 



• 

• 

--·~·· 


