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El cada wez mas recurrenle 1mperative de satisfacer Llas
demandas de bilenestar que expresa la poblacidn ha llevado a
considerar en mayor medida métodos aplicables con los que ifa teoria
econdmica apaorle propuestas alrededor de la administracidn de
recursos escasos. Silendo la economia una ciencia sobre la cual el
concepto de escasez constituye parte de su misma definicidn, las
relaciones que con ésta mantengan términos complementarios como
produccidén o distribucién, vendran a recalcar la importancia que para
el optima funcionpamiento de estos Ultimos procesos se debae asignar al
tratamiento de Lal escasez. :

El desarrollo de la teoria del anidlisis costo-beneficio ha
respondido a las neceslidades que la economla del bienestar planted a
nivel tedrico como recomendables, si las condiciones sobre
equilibrio, en un primer momenta, ¥y las condiclones de bienestar,
posteriormente, estuviesen contenidas entre los objetives que la
economia persiguiexe alcanzar para su éptimo desempefio.

En una escala descendente sobre fa utillzacién de elementos de
economia pura, la metodolegla do los precles de cuenta se sitda en un
tercer nivel, como derivacién subsecuente dol costo-beneficic, teorfa
é4sta sobre e] aspecto normativo que la economia establece en la
teoria del blenestar.

En las hipdlesis aplicables deo esta parte da la economla, la
evaluacién de proyectos constituye una herramienta de valoracidn de
elecciones, al presentar los factores que se daeben toner en cuenta
cuando se determine elegir una opcldn.

Paro 1 nivel al que se efeclian las valoracliones de proyectos
se mantiene en la perspectiva lndividualisla que los rendimientos
comerciales o financleros reportan, dejando do lado los beneficics y
costos que para la socledad en sy conjunto ocasionan las eleccicnes
econtmi cas.

La metodologia de los precios de cuenta Intenta reforzar los
Juicios de valor de quienes tlénen la responsabilidad de aprobacidén
de dichas elecciones. No constituye un método allerno, sino



complementario. a la evaluacion fipanciera, porque su rundamentacion
se construye a.partir de las condiciones que, aunque distors:onadas,
representan la realidad econémica, ¥y si bien los ajiustes sobre
elementos de esta ultima permiten "“acercarseva las cendicziones de
equilibrio, también es cierto que los factores de caracter subjetive
en que se respalda la metodologia pueden despertar discrepancias
sobre su grado de aplicabllidad.

La idea de la elaboracién de este trabajo surgid a partir del
proyecto institucional entre el Banco Interamericanc de QDesarrollo
CBID) y Nacional Financiera. aprovechando la experiencia que de tal
proyecto se concretd en la publicacién de Los Precios de Cuenta en
México 1988, trabajo similar a los que el BID ha asesorado
regularmente en diversos paises del 4area latinocamericana. Dicho
proyecto, por la indole misma de su metodologia, se ubica como la
conexién entre los fundamentos y la aplicacién del método del
costo-beneficio. La participacién que en el grupo de trabajo permitid
atisbar las potencialidades de la evaluacidén econdmica, alentd el
deseo de avanzar en las direcciones sobre las que se esperaba Los
Precios de Cuenta sirvieran de eslabdn. En ese sentido, el titulo de
la tesis trata de ser revelador, desde el principio, scbre el
contenido de la misma.

La exposicién de los motivos. —de los que se espera se cumplan
integramente—- y que resaltan el impetu en la difusién de los precios
de cuenta a efectos de facilltar su comprensién y aplicacidén,
componen la estructura del capltulo 1.

El caracter tedérice que los fundamentos de los preclos
contables adoptan de la economia del bienestar, sustento del analisis
costo-beneficio, se desarrolla en el capitulo 2.

El capltulo 3 expone los concepLos clasicos que han
desarrollade organismos internacicnales como la Organizacién de las
Naclones Unidas para el Desarrollo Industrial C(ONUDIJ, el Banco
Mundial ¢(BMD y el BID sobre la metodologia de los costos y beneficios

ocondémicos.
i1




Ern el capitulo 4, la elaboracion de las herramientas qgue
permiten el eslabonamiento entre la teorfa y la practica se explican
en un nivel de delalle mis especifico de como se describen en el
documento BID~Nacional Financiera.

La evaluacidén econdmica, en el capltulo 5, fase que completa el
trabajo, constituye el cumplimiento de los objetives generales de la
investigacidn.

La identificacién de objetivos de mayor alcance, no
visiumbrados cuando se postularon las metas iniclales, permite
abordar en las Conclusiocnes la necesidad de un proceso de
retroalimentacién formuladores-evaluadores con el fin de enfrentar

eficlentemente los problemas que surgliesen durante la evaluacidn

econdmica.
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Dentro del analisis costo-beneficic, los preclios de cuenta
constituyen una manifestacién aplicable de la teoria econdmica del
bienestar. Trascendiendo los Ambitos de un planteamiento meramente
tedrica, la utilizacidn de precios de cuenta ha constituido al
interior de la evaluacion de proyeclos de inversidn una manera de
plasmar eon la reallidad los fundamentos que a nivel hipotético han
erigido, en el método de los costos y beneficios, una aproximacién en
la bUsqueda de los estados optimes de la economf{a.

Fue preclsamente la necesidad derivada de la esencia misma de
la economia -ciencla de la escasez~ la que obligé a prever estadios
de desarrollo avanzado de la teorfa del bienestar para asi llevar a
efecto propuestas alrededor de la eficiencia y aptitud en la
administracion de recursos limitados. Expresion palpable de ello y
representativa en grado extremo lo constituye la evaluacién de
proyectos, La dinamica propia de la economia se manifiesta en la
diversidad de niveles de asignacidn optima de factores productivos, y
es en ese marco sobre el que la contabllizacidén de las ventajas y
per juiclos adquiere relevancia.

Como aplicacidén de la teorla del bienestar, la valoracidn de
las propuestas de inversidén debe lograr el conocimiento completo de
las mejorias factibles que puedan resultar cuando se determina seguir
una accidn. En su sentido mas pure, la utilizacidén de la metodologla
del costo-bensficlio implica esto, o sea, la comparacion gque de los
niveles de satisfaccliédn traducidos en bienestar indiquen la
convenliencia, © no, de esa accidédn.

En un marco menos ajustade a planteamientos subjetives, la
metodologta que de los precios de cuenta se ha desarrollade, intenta
manifestarse en condiciones tangibles que en el campo de la
evalusclidn de proyectos encuentran terrenc aproplado,

La evaluacidén econdmica de proyectos, nombre genérico que ha
servido para designar la aplicacién de precios contables, es un



procese que sentd precedentes con el avance due en Llcos palses
desarrollados implicéd la concepcidn de nuevos planteamientos
tedricos sobre el campo normativo de la economia.

Las teorias acerca de costo-beneficic han tenideo en tales
palises un venerc importante del cual la experiencias han sido
aprovechadas y aplicadas en naciones en vias de desarrollio.

En estas naciones, la administracién de factores productivos es
mis delicada porque una asignacidén suboptima de los mismos impacta en
mayor medida que si se tratara de paises industrializados. Por 1lo
mismo, una estimacidédn que abarque los costos y beneficics a nivel
general, Yy no éolamenl.e desde una perspectiva individual, se apega en
mayor medida a los planteamientos de la economia del bienestar.

Al sentar sus bases en el aspecto normativo de la economia, la
metodologia de los precios de cuenta tal vez no podria dejar de
levantar suspicacias sobre su validez, perc a pesar de ello el
conocimiento de la misma servird ya sea para su defensa como para su
aplicacién; y sea que la aceptacidn de esta metodo! ogia se dé
gradualmente o no, lo cierto es que la aplicacidn de la misma ha sido
recomendada por instituciones como el BM y el BID, organismos en los
que la medicidn de los impactos sociales constituye un factor de peso
en el otorgamiento de créditos.

Scbre el particular, es esta ultima institucidén la gue junto
con Nacional Financlera destacéd su interés por la difusion de los
precios de cuenta al interior de la economia mexicana. En ese
sentido, la aplicacién que se presenta al final del trabajo
contribuye en 1a medida de las posibilidades a la difusiédn de estos
precios.

Ls cuantificacién de los costos y beneficios que un proyecto
ocasione a nivel general en la economia, es el objetivo que persigue
el uso de precios contables. Un precio de cuenta se debe entender

come un precio obtenide en funcién de las metas de desarrollo de la
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economia y que, a diferencia de los precios de mercado, busca estimar
la contribucién que la administracién de recursos escasos aporta a
los prioritarios fines del blenestar.

Los precios de cuenta constituyen una derivaclén de los precios
de mercado, ¥y con los cuales, se considera, no se distorsionan las
condiclones éptimas de valoracién de bienes ¥y servicies. Asi, un
preclo contable viene a ser un precioc que no se mantiene a la par del
de mercado, pero que lo sigue como una sombra Clérmino con el cual
también se conoced,

La jinexistencia de las condiciones de equilibrio para el
consumidor y el productor, representadas por la igualacidén de las
tasas de sustitucién marginal en consumo y produccidén para el total
de agentes que conforman estos procescs respectivamente, asi como por
la equivalencia entre dichas tasas, lleva a considerar los precios de
mercado como indicadores distorsionados de las relaciones de cambio
éptimo en la economia.

La construccidn de los preclos de cuenta viene a “resarcir’ la
falta de equilibrio en el intercamblo, y el aspecto del bienestar.que
engloban Lales preclos lo obtienen en funclién de que la teoria misma
del blenestar establece sus bases en la teoria del equilibrio. El
ajuste del precio de mercado estimando 1la subvaloracién Co
sobrevaluaclién) de él, ‘restablece”™ las condiclones de intercambio
equilibrado.

Los objetivos de desarrolle que confirman el aspecto del
bienestar de los precios de cuonta, también estin contemplados en la
presencia de una funcién de bienestar social, que no es sino la
relacién que para los ordenamientos individuales de estados sociales
alternativos establece un ordenamiento social de dichos estados,

La imposibilidad de racionalizar las preferencias individuales
a ofeclo de conseguir un ordenamiento social coherente, orillé a la

sustitucién de 1la funcién da blenestar soclal por modelos de politica

vit



econdmica de plansacién, técnica sobre la cual se integran Jjuiz::=s de
valor que, se supone, son indicadores representativos del bienes<ar,

La viabilidad de la planeacién dependera del grads  de
integracidén que alcancen las preferencias de los grupos sociales en
los lineamientos que en aquélla se establezcan. Tales lineamientos
deberan contemplar factores come son fendmenos inflacionarios,
subempleo, distribucién concentrada del ingreso, desequil:brio
comercial externo, todos ellos elementos que reflejan sSu presencia en
la distorsién en que manifestada la irracionalidad de los preclos de
mercado deberid hacerse énfasis a efecto de reducirla en lo posible.

El nivel al cual se manejan los precios de cuenta deja de lado
los aspectos distributives que afMadirian a la determinac:idn del
beneficio la identificacién del beneficiario. Es decir, el valor de
una unidad monetaria serad el mismo {ndependientemente del grupo
social que lo perciba o gaste. La distincidén entre quiénes se
beneficiarian y la computacién de en cuinto lo harian, serfa mas
recomendable en virtud de que esto acercarla mas a la realidad los
aspectos tedricos de la economia normativa.

Sin embargo, ol nivel en que se utilizan los precios de cuenta
no permite la posibilidad de aplicacidn de los precios sociales, en
los que se Iincorporan los aspectos distributivos.

A diferencia de las distribuciones de caracter interperscnal,
las distribucicnes en el tiempo no se omiten., La metodologia del
anaAlisis costo-beneficic establece que entre los objetives por
alcanzar con la evaluacién econdmica debe sefalarse uno de los mismos
como numerario, es decir, como medida comin del bienestar. El
anAlisis clisico recomienda al consumc como tal denominader; en el
presente trabajo, y considerando las pautas del proyecto BID-Nafin,
el numerarioc divisas es el que se utiliza.

La distribucién intertemporal significarad, entonces, que el
aplazamiento del blenestar se mide suponiendo la presencia de una
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tasa de descuento social encargada de computar las preferencias que
la socliedad establezca en su percepcidn del bienestar actual y el
diferido. Esa tasa de descuento no vendra a medir otra cosa sino el
descenso del valor del numerario en el tiempo.

La metodologia propuesta por el BID establece el cilculo de los
precios contables valiéndose de técnicas de la programacién lineal y
aplicandolas al método de matriz de insumo-producto.

Los precios de mercado de los insumos vy productes que
intervienen en un proyecto seran convertidos en precios de cuenta por
medic de factores de conversién denominados razones de preciocs de
cuenta, Un factor de conversidén estid computado de acuerdo con
estimaciones -por medio de la matriz de insumo producto-, sobre el
grado de respuesta que la economia presentard como resultado del
lmpacto marginal que un proyecto ocasione. Dicho impacto marginal
medird los costos y beneficios econdmicos de un proyecte al ser
ejecutado, ¥y las técnicas de insumo-producto se utilizan para ello.
Dentro del proceso de cilculo, los impactos medidos por unidad de
valor se descomponen lterativamente on los factores productivos
consignados por la contabilidad nacicnal, de tal suerte gue los
efectos marginales se expresarian finalmente en funcién de los
valores por unidad de producto. Los cinco factores productlivos o
insumos no producidos se han definido como divisas, superavit bruto
de explotacién, impuestos netos de subsidios. mano de obra calificada
y mano de obra no calificada. La asignacién a éstos de sus
respectivos costos de oportunidad, dara por resultado -una vez
efectuadas computacicnes de programacién lineal- un vector de
factores de conversién que a su vez estard expresado en el numerario
divisas. Cuando se determinan los valores econédmicos de los factores
@ insumos no producidos, se estin aplicando criterios normativos de
la economia, al suponer que, por ejemplo, los costos derivados de la
imposicién fiscal -] los subsidios no se contabilizan



“econdmicamente’, porque son costos “financieros”, © que las civisas
se contabllizan -por ser el numerario- en la unidad. © que los pagoes
a la fuerza de trabajo dependen de lo que sacrifica la ezoncmia al
emplearla.

El proceso de estimacién de las razones de precics de cuenta
constituys, en el caso de México, la aplicacién parcral de los
fundamentos que el analisis costo~beneficio prepene como
manifestaciones de la teorfa econdémica del bienestar. El complemento
lo seria la evaluacién de un proyecto., ajustando los precios de
mercado y obteniendo precios de ‘“equilibrio” y, por consigutente, del
bienestar.

El paso previo en la aplicacidn de precios de cuenta lo
constituye la evaluacidn financiera del proyecto. La aprecracien que
en detalle se realice de ésta, permitird la identificacidén y
previsién de dificultades cuando se vaya a efectuar el analisis
econdmico.

La aplicacién -complemento de los fundamentos en este trabajo-
se realiza en el calculo de los beneficlios y costes econdmicos que el
proyecto de ampliacién de Yefra de Méxice, SA, productora de acido
tereftalico, planea llevar a cabo.

Como técnica de reforzamiento a efecto de facilitar la toma de
decisliones, la estimacién de estos valores econdmicos demuestra, para
el caso del proyecto en cuestién, la factibilidad en el uss de los
preclios contables. La posibilidad de su aplicacién constituiria una
meta menos amblciosa comparandola con el deseo de que aefeclivamente
reforzara las declsiones de los organismos de planeacidén de
inversiones. Pero para efectos de que llegara a constitulrse en
elemento decisivo en ese sentldo, la diligencia con que se lleve a
cabo en proyectos reales es un requisito previo. Considerandole de
ese modo, se espera que los Fundamentos y Aplicaciétn de los precios
de cuenta encuentren al interior de la evaluaciédn de proyectos su

realizacidn.



CAPITULO I

LOS PLANTEANIENTOS



1.1 La identificacién del problema

La metodolegia y la aplicacién de los precios de cuenta
respondieron a la necesidad de algunocs organismos financiercs
internacionales de encontrar métodos acordes con las demandas de
bienestar en los paises en vias de desarrollo.

El enfoque de los precios de cuenta se deriva esenci{almente
de la técnica del costo-beneflicio, que busca obtener una estimacién
mias adecuada de las contribuciones o pérdidas que para la sociedad
representarfa la adopcién de un proyecto, tode ello en wuna
perspectiva mas amplia de rentabilidad social. Las primeras
indagaciones scobre andlisis de tipo ccsto-beneficio pueden ubicarse
en Francia, y sus manifestaciones versaron alrededor de la
cuantificacién de la utilidad derivada de las obras publicas, hecho
pausible de interés por el avance sign:ficative en la concepcién
tedrica acerca de la importancia de las obras ptblicas como
depositarias del interés z:~:>mun.1.t.a|-Lo.‘l

El uso de preclios de cuenta en la evaluacién de proyectos de
inversién come indicadores mas reales de la contribucidén de recursos

e@scasos a la obtencién del mayor bilenestar social posible, fue

1. Véase Jules Dupult, “Medicidén de la Utilidad de las Obras
Publicas®, en Kenneth J. Arrow y Tibor Scitovsky Ccomp.). La
Economia del Bienestar, 1C2 wvols,; México, DF: FCE, 1974, c19589)
Pp. 310-3%3.

El ensayo de Dupuit -inspector de puentes y carreteras-,
publicado en 1844, se harfa clasico entre expositores de la
econom{a del bienestar al identificar el concepto de excedente del
consumidor comoc elemonto de primer. orden en la medicidén de la
utilidad de una inversién: *“...la Unica utilidad real es la que
esta dispuesta a pagar la gente. Vemos, en general, que la
utilidad relativa o definitiva de un productor se expresa por la
diferencia existente entre el sacrificic que el comprador estaria
dispuesto a hacer para obtenerlo y el precio de compra que debe
pagar en el intercambioc.
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recomendado inicialmente, entre otros orga‘msmos.2 por el BM, en
virtud de adecuarse mis a las necesidades de crecimiento de los
palses en procesc de desarrollo. La metodologia de los precios
contables sustentada por Ian Little y James Mirrlees, y retomada y
desarrollada por Lyn Squire y Herman van der 'l'ak,3 también la
recomendd y utilizé mas tarde el BID en la calificacién de proyectos
para la regién latinocamericana.

Llos paises en vias de desarrolloc deben enfrentar una
caracteristica comdn que se traduce en la disposicién limitada de
factores productivos, Es asi como la escasez de capital, divisas,
mano de obra o recursos naturales -pudiéndose affadir en muchos casos
la tecnclegia como factor productivo- puede constituirse en barrera
y escollo para el crecimiento segin el grado de eficiencia con el que
se administre.

En la evaluacién de proyectos de inversidn ha sido practica
comin el empleo de la técnica de la rentabilidad comercial, dado que

mide en forma mids precisa la contribuclén de los preclos de mercado a

2. Véase Anandarup Ray, Analisis de Costos-Bene ficios; Cuestiones
y Metodologla (Publicacién del Banco Mundial; Madrid: Tecnos,
1986, c198%). La ONUDI e ha constituido, también, entre los
organismos que han destacado su particular interéas por el
desarrollc de la metodologia del analisis costo-beneficlo.
Aportaciones significativas leo han sido las Pautas para la
Evaluacién de Proyectos (Serie “Formulaclén y Evaluaclén de
Proyectos™, No. 2; Viena: Naclones Unidas, 1972); la Guia para la
Evaluacidn Prictica de Proyectos; El Analisis de Costos Benejficios
Sociales en los Paises en Desarrollo (Serie “Formulaclén y
Evaluacién de Proyectos®™, No. 3; Nueva York: Nacliones Unidas,
1978); y el Manual para la Evalugcién de Proyectos Industriales
CViena: Naciones Unidas, 1982), entre otras obras.

3. Jan M.D. Little y James A. Mirrlees, Estudio Social del
Costo-Beneficio en la Industria de Palses en Desarrollo; Manual de
Evaluacién de Proyectos (2a. reimp.; Méxdco: CEMLA, 1683, c1960).
Lyn Squire y Herman van der Tak, AnAlisis Econdmico de Proyectos
CPublicacidn del Banco Mundial; Madrid: Tecnos, 1987).



la uttlidad pr:vada“. Las distorsicnes que la economia en palses en
vias de desarrollo lleva presentes ocasionariap, sin embargo. que sea
el uso de preclios de mercado o de cuenta los que mejor se ajusten a
los caAlculos de rentabilidad privada o econdmica respectivamente.

La utilidad de los precios de cuenta para los paises en vias de
desarrollo podria situarse en la posibilidad de maximizar los
beneficios para la sociedad, considerando la disposicién limitada de
sus recursos productives, y dado que su aplicacién aportartia
olementos de julclo para una miAs optima asignacién de los recursos

restringidos.

1.2 Las finalidades de este trabajo

Scobre el proceso de asignacién eficiente de recursos se indica
que: “En la economia del desarrolleo hay pocos temas tan importantes
como el de la eleccidén éptima de las inversiones®, pero que “Sin
embargo, los paises menos desarrollados se caracterizan a menudo por
las imperfecciones del mercado, las exterioridades y otras
distorsiones Gque generan grandes Jdisparidades entre la tasa dJde
rendimiento privada y la tasa de rendimiento social. En consecuencia,

los gobernantes no pueden conflar en que el mercado asighne la

4., Por ejemplo, una publicacidén de la Organizacién de Cooperacidédn
y Desarrolle Econdmicos COCDE), institucién que patrocind 1la
investigacién de Little y Mirrlees, y que la antecedid, sefalaba
que, aun cuando el interés ex-profeso era “servir ...Cen) la
preparaclién o evaluacidén de proyectos industriales en los paises
en desarrollo®”, su objetivo era examinar *“los problemas que surgen
al calcular, ‘desde el punto de vista de la empresa’, la
rentabilidad de un proyecto de inversiéon industrial®, Mas adelante
afadia: *“De tal suerte, este volumen no Se ocupa del anAlisis del
costo-beneficio™, tarea que, en su punto de vista, correspondifa
implantarla al goblerno, Véase OCDE, Anilisis Empresarial de
Proyectos Industriales en Palses en Desarrollo; Manual de
Evaluacién con Metodologia y Estudio de Casos Cla. reimp.; México,
DF: CEMLA, 1683, c1908). :



inversién en una forma que satisfaga los criterios de la optimacién
del bienestar social. Los problemas operatives que afrontan los
gobernantes son en especlial graves porque en la mayoria de los pafses
menos desarrolladoes participa grandemente el gobierne en la
asignacidn de los recursos de ilnversioén, »5

Para el caso de México, la utilizacidn de precios de cuenta no
ha contado hasta ahora con una suficiente difusién que las
condiciones del pals harfan hasta clerto punto recomendable ¥y
atractiva., Erigido como método complementarioc de calificacidén de
proyectos, y dada su posible contribucién al cumplimiente de
objetivos econdmicos y soclales, la investigacidn acerca de analisis
de tipo costo-beneficio -via precios de cuenta- sentarfa precedentes
a partir de los cuales la divulgacién de su metodologia y aplicacidn
pudiera hacerse extensiva no sélo a las dependencias gubernamentales
responsables de la aprobacién de planes de desarrollo, sino inclusive
a las Areas de infiuencia de la iniciativa privada en donde deban o
quieran verificar la contribucién de sus inversiones a la
rentabilidad social.

El conocimiento mas amplioc de los precios de cuenta permitiria
alentar, al mismo tiempo, la inquietud entre quienes deseen ahondar
sus conoclmientos sobre evaluacién de proyectos de inversidén y es en
ese sentido que seria significativa la divulgacién de estas
herramientas de valoracién de inversiocnes, ya sea que la disposicién
al estudio de los precios contables se dé a nivel institucional Ccon
una mayor posibllidad de integracién al anidlisis practicod o tenga
mayor penelracién entre los ambitos de la investigaciédn conceptual

mer amente.

5. Nathaniel Leff, *La Eleccién de las Inversiones en los Paises en
Desarrollo: el Analisis Beneficlio-Costo Social y 1la Toma de
Declsiones'’, El Trimestre Econémico LI 202 Cabril-junio., 1984 pp.

259-200.



Para tal efecto, las investigaciones del BID y de Nacicnal
Financliera, SNC, instituciones responsables de la divulgacién de esta
metodologia en México, serviran, en la medida que sus estudios puedan
explicitarse en este trabajo, para hacer mis viable y comprensible el
paso de la concepcidén tedrica al andlisis practico.

1.3 Los supuestos

Nathaniel Leff seffala que es practica comin, en los palises en
proceso de desarrclleo, la eleccidn de las inversiones priorizande los
sectores de la economia segin las neceslidades mAs “visibles" de la
poblacién, ¥y no midiendo la contribucidén al blenestar que un proyecto
esté en posiblidades de generar.a

Es légico suponer que la falta de una adecuada medicién de los
costos y beneficios sociales puede conducir a un resultado en el que
se llegue a omitir proyectos que estén en condiciones de generar

mayor bienestar que el que posiblemente se haya seleccionado.7

En ese sentido, se manejarA la consideracién de que el analisis
detallado de un proyecte de inversién puede generar efectos
multiplicadores en el resto de la economia, y que dichos efectos
pueden Ccon un sustento que enfoque la rentabilidad econémicad ser

observados en forma pormenorizada, facilitando de esta manera la

B. Ibid.., epigrafe III.

7. Ibid., pp.265-2080. En efecto, Nathaniel Leff expone: “La practica
de la concentracién en los sectores como el objetivo principal de la
eleccién de inversiones puede generar facllmente una mala asignacidén
de los recursos...

“ ..es posible que se inviertan recursos en proyectos de bajo
rendimiento dentro de los sectores gque han reclbido una alta
prioridad y no se inviertan en proyectos de alto rendimientc dentro
de los sectores que han recibido una baja prioridad”.



disposicién de los planificadores para inclinarse, con conocimiento
de causa y con elementos de juicio, hacia una decisién mas eficiente.

Las técnicas de matriz semi insumo-producto, derivadas del
analisis clasico de Wassly Leontief, de que el enfoque de los precios
de cuenta se ha valido para analizar seguimientos mas detallados de
un efecto multiplicador, serAn aprovechadas para observar los efectos
que un proyecto en la rama quimica ocasione en la estrucura

econdmica, como un ejemplo ilustrativo.

Se supondra, ademds, que una fuente de financiamiento que no
necesariamente provenga del ahorro publico o privade nacionales, no
constituye obligatoriamente un riesgo y si, en cambio, puede
constitulr alterpnativamente una ventaja en varios sentidos. En
esencia, se manejari la posibilidad de que un proyecto de inversién,
no necesarlamente sustentado con recursos internos, puede apoyar los
propésitos nacionales de desarrollo econdmico y seocial de la
poblacién. El margen de manlobra que el enfoque de los precios
contables, en cuanto a formas de fiananciamiento supone, permitiri,
por tanto, el manejo de fuentes alternas de recurscs que hayan
demostrado en esencia ser rentables y que, haciendo a un lado
posiciones carentes de sustentacién firme, puedan ser objeto de
preferencias si su efecto multiplicader es observable, tal como



hipotéticamente se ha planteado.a

8. Por estar contemplade como elemento cuya importancia no puede
sustraerse a un anadlisis y enfoque detallados, el hecho de indicar
que el patrén de financiamiento lo pueda llegar a constituir el
ahorro externc -via inversién- sélo podra tener, pese al deseo de un
apalisls mas a fondo, un caricter en ese sentido, es decir, meramente
indicativo. La factibilidad de que dejara de tener esa condicién
estaria Co estdd mis alld del alcance de este trabajo. Lo que se
intenta es hacer ver las potenciales conveniencias de obviar las
dificultades de financiamiento.

Convendria, sin embargo., tener en cuenta los sigulente: el
considerar a la inversidén extranjera como agente complementario del
impulsc que requerirfa la economia para consolidar la estabilidad y
el crecimiento, esti contemplado, en buena parte, bajo el animo de
adaptarse a las innovaciones que., por ejemplo, pareceria han ido
ganando terreno alrededor de las funciocnes que el estado debe asumir
actualmente. (Y que ante -as{ parece- una disyuntiva de erigirse,
prioritariamente, en salvaguarda de las demandas de blenestar de la
poblacién o en agente impulsor del despegue econdmico., ha optado por
orientar su capacidad hacia el logro de la primera opcidén, alentado a
otros agentes al reforzamiente, bajo su églda, del segundo aspectod.
Un propédsito de meditacidédn., entonces, marca la inclusiédn del tema de
la inversién foranea.



CAPITULO IX

LA ECONOMIA DEL BIENESTAR



2.1 La asignacidén de recursos y las funciones de utilidad como
olarentos de la economta del bienestar

Lyn Equire y Herman van der Tak., economistas del Banco Mundial
a quienes se debe la auLorLai sobre la formulacidn de una variante de
los precios sombra come técnlca especial en la evaluacidén de
proyectos de inversion, han identificadeo comoc el “problema econdmico
basico” de todos los paises el asignar ¢ptimamente recursos lim tades
a una variedad de usos posibles.

Si se tiene presente que la valoracién de un proyecto se debe
hacer tomando en cuenta su contribucidn para maximizar el numerc de
beneficiarios, es preciso Lener claros los elementos que de 1la
economia del bienestar se ha servido la metodoleogia del analisis
costo~beneflclo para afirmarse .

La economia del hbienestar establece una distincion del “mejor
estado™ para cada individuo a partir de su funcion de utilidad. La
funcidén de utilidad puede expresar., por ejemplo, una relac:dédn de las
cantidades de facltores que aporta el individuo, © las cantidades de
mercancias que consume, cantidades todas ellas que favorecen o
demeritan su situvacidén personal y que ayudan a establecer, entonces,
su funcién individual de utilidad., Es de hacer notar que la
disponibilidad de sus satisfactores es restringida y, ccmo tal, su
poseedor buscarad obtener el mAximo bienestar. Al mismo tiempo, dadas
sus limitaciones, de su funclén de utilidad se derivara su funcién de
blenestar,

La atencidn sobre aspectos de orden estrictamente subjetiveo ha
motivado que la divisidn entre los conceptos de funcidn de utilidad y.
funcién de bilenestar haga recaer, en el primero, elementos cuya

1. Ian MD. Little y James A. Mirrlees son los dos autores junto con
quienes se lded ol método LMST, llamado asi por las iniciales de sus
creadores.
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dificil mensurabilidad son el resultado de la influencia de variables
que afectan el bilenestar general, y no solamente econdmico, del
individuo,

Se contempla, por consigulente, una distincidn de los efectos
morales y fisicos alrededor de la utilidad y el bienestar cuando
ambos términos traten de ser plasmados en, por ejemplo, una funcidn.
Asi las cosas, la funcidn de blenestar se orientari., esencialments,
al aspectse fisico del bienestar, relegando las consideraciones de
orden un tanto subjetivo, que se veran asignadas, y asimiladas. a las
funcicnes de utilidad, Es decir, enfocando la atencidn a los aspectos
econdmicos del bilenestar, tendria que supconerse que las variables no
econdmicas se mantienen cons'.ant.as‘a

Esenclalmente la funcidn de bienestar reflejard gustos ¥y
preferencias individuales, cuantificables materialmente, y la funcidn
de utilidad incluira, ademis, las opinicnes y razonamientos de
caracter #4lico que se desprendan de la relacidén de un individuo con
sus semejantes:. aunque de todas formas una funcién de bienestar no
podra dejar completamente de Jlado las comparaciones con las
“situaciones de bienestar" de los demis individuos. Mis adelante
volvera a tocarse el tema de la funcidn de blenestar sor:ia.l.3

2.2 Las curvas de indiferencia y el optimo del consumo

Un consumt dor mani festara predileceidn  por cantidades
determinadas de bienes y servicios. La posesién de las mismas no

2. Véase Jan de V. Graaf, Teorta de la Economia del Bienestar
CBuenos Alres: Amorrortu., cig6?7> cap. 1 y III.

3. A Kenneth J. Arrow y Abram Bergson se debe el desarrollo de la
funcidn de blenestar soclal. Para el efecto pueden analizarse sus
articulos en Arrow y Scitovsky, op. cit. El trabajo de John H.
Harsanyi, en l1a misma compilacion, desarrolla algunas distinciones y
seme janzas de las funciones de utilidad y bienestar.
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podra rebasar la disposicién o capacidad del individuo para
obtenerias, es“decir, una limitada posicidn del sensumidor respecto
de sus recursos condici{onarid la obtencién de sus satisfactores. Habra
distintas comblnacicnes de éstos que puedan oblenerse en el mercado.

El analisis de las curvas de indiferencia del consumidor
muestra la predileccidn de éste por alcanzar estadios mas elevados de
satisfaccién en el espacio disponible de bienes, dada la restriceidn
de su ingreso ¥y, si se considera la oferta fifa de éstos, dada la
posicién de los demss consumtdores con sus respectivas curvas de
indiferencia e ingresc limitadas.

Se supone un modelo simple de dos consumidores que disponen de
alternativas diversas de apropiacién deo dos bienes; cada individuo
tendrA, consecuentemente, un grupo de curvas de indiferencia
Jerarquizadas por su medicién ordinal. Constderando, ademis, la
disponibilidad fija de los bienes Xx Y Xa. la posicion de unoc de los
consumidores determinara automiaticamente la del otro;

2 2
x, = X S, = X
=ttt AT
)(1 oy o
\_ﬁ—-—-v..—_—-/ a
Xz
2 *za
|2 - —_— L7
o, 11 Ay
Grafica 1
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La caja de Edgeworth que muestra la grafica 1 es representativa
de esta situacién. Cualquier punto en el plano indicara cuatro
magnitudes siempre y cuando no esté¢ localizade en cualquiera de los
lados vertical u horizontal Clo que significaria que un individuc no
consume un biend.

En la infinidad de combinacicnes, los dos consumidores se
comportaridn de manera tal que logren aquélla que sea la dptima. Un
nivel adecuadeo de consumo de Xl y Az tanto para el individuo i y el
2, serad aquél en donde la tranferenclia por “derechos de posesién™ de
una cantidad de x1 Co Xa) se iguale en el nivel o grade de utilidad
obtenido por la incorporacién al consumo de la otra mercancia. O sea,
la cantidad de )(:L Co Xa) que se esté dispuesto a sacrificar, y la
pérdida de utilidad consecuente a esa reducciédn del consumo, deben
ser compensadas por la respectiva obtenclédn de consumo adicional de
Xa Co Xl) y su colateral dosis de utilidad, Esta claro que al moverse
a lo largo de la curva de indiferencia, el consumidor mantiene
constante su nivel de utilidad, pero de cualquier forma intentard
alcanzar un punto de intercambic adecuado que le permita gozar la
utilidad de un bien sin tener que sacrificar “demasiado” del otro,

La relacién de cambio denominada tasa marginal de sustitucliédn
muestra la cantidad de )(a que se esta dispuesto a sacrificéar a cambio

de una unidad adiclonal de Xl. manteniéndose constante el nivel de

4. La utilidad cobtenida sera de cualquier modo la misma, pero no hay
que olvidar que el consumior intenta maximizarla con un ingreso
restringido, condicién a la que llega cuando su linea de presupuesto
es tangente a una curva de Indiferencia: la mids alta. Debe
considerarse, al mismo tiempo. que las solucicnes de esquina
-reveladoras de la especializacidén en el consumo- no representan, en
osta exposicién, un maximo, dada la desviaclén (sobre el objetivo
deseado) que supondria la inclusién de ese tipo de casos en este
trabajo. El punto éptimo se obtiene cuando la disposicién del
individuo al intercambio es la que el mercado establece de manera

general.

13



utilidad del consumidor.
2.3 Primer criterio de asignacién de recursos para el punto dptimo

Ahora habrad que obtener el primer criterioc de la asignacién
Sptima de recursos. Al observar el punto I en la grafica 2, el estado
de 1 indica que la propliedad del bien )(a es elevada, la de XI es
limitada, y el coclente de Xia/xil es mayor que 1, como se aprecia al
calcular la pendiente de LL'. Inversamente, para el consumidor 2, la
razén de cambio es menor que 1, y la pendiente FF*' muestra que 2 esta

mds dispuesto a sacrificar su consumo de X]. para aumentar el de Xa.

<
%2
L
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-
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*z2
x;\.
c
%
Grafica 2

Los términos de intercamblo de los individuos 1 y 2 seran
modificados de tal forma que sus razones de sustitucidn igualen sus
disposiciones al sacrificio de un blen por otro; es decir, las
pendientes del punto de equilibrio deberin ser lguales, o mejor
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dicho, deberd ser una sola. Dicho punto, comin a dos curvas de
indiferencia Cla de 1 y la de 2>, y con una misma pendlente, se
encuentra donde se tocan las curvas. La condicién de equilibrio
necesita, entonces, que las tasas marginales de sustitucidn de losm
consumidores sean iguales. Posiciones que guarden el equilibrio se
indican, por ejemplo, en E1 ¥ Ea. Cada uno de estos puntoes revela. al
mismo tiempo, la asignaclién de productos a los consumideres, Ahora
bien, la posicidn relativa de éstos dependera de una diversidad de
factores que no influyen para cuestionar el equilibrio a lo largo de
CC', la distribucién del ingreso, por ejemplo. Porque si blen es
cierto que la situacién de 1 en El es desventajosa comparandola con
ES Cuna curva de indiferencia mis alta), también lo es el que la TMS
os la misma en ambos puntos.

Cualquier punto fuera de la curva CC' siempre serd factible de
mejoras para por lo menos uno de los consumidores. El punto I coloca
a 1 y 2 en las curvas X!.l Y x22 respectivamente. A partir de ahi, y
para alcanzar el equilibrio, 51 y Ea constituiran lugares donde 2
majorard y 1 quedar& igual, & 1 mejorard quedandoc 2 con su utilidad
inicial. Un punto como Ea, sin embargo, colocard a ambos individuos
en una curva de indiferencia superior. Todo punto fuera de CC® podra

ser superado ¢plimamente por un lugar en la curva de contrato CG’.
2. 4 Segundo criterio de asignacidén de recursos

El analistis de las curvas de indiferencia serviriA para
comprender e] segundo procesc de asignaclién de recursos, Ahora se
supone la presencia de dos factores o ilnsumos para dos productores.
El trabajo CTD y el capital (KD se utllizan para la produceidn de
las mercancias K1 Y Xa. {a disponibilidad de éstas varlari en
funcién de las fluctuacionss de los factores que se ofrecen en un
monto fijo. La representacidn grafica es similar al enfoque usado en
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la seccién anterior para alcanzar el optimoc de los consumidores.
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Nuevamente los puntos de equilibrio se obtienen cuando los
propietarios de los factores igualan sus respectivas tasas marginales
de sustitucién, dencominadas en este caso “técnicas*™.

Las curvas de indiferencia del consumidor son reemplazadas por
un conjunto de isocuantas que indicaran funclones de produccién, es
decir, las combinaciones de X1 y Xa. ¥y las cantidades de trabajo y
capital requeridas por cada combinacion.

El paso de F ya sea a G o I permitira incrementar la produccién
del empresario 1 & 2, mantenlendo constante la de 2 & 1, ya sea que
cualquiera de ellos se sitte en una isccuanta superior. El punto N
permitira, sin embargoe, una mejora para ambos productores,

Del lugar geométrico de G, H e I, asi como de todos aquellos
puntos que indiquen la presencia de tasas marginales de sustitucidn

técnica iguales para los productores, se desprende la frontera de
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posibilidades de produccidn o curva de transformacién, que indica el
nivel de producecidn que de un bien se cbtiene. como miximo, dado el
nivel del otro.

Tal linea -que uniendo puntos como G, H o I- se representa por
PP,' viene a formar el lugar geométrico que para la infinidad de
combinaciones de los insumos indica la mis déptima asignacisédn de los
mismos en la producciédn. Fuera de tal 1linea, la combinaciédn de
insumos no representa la mayor eficiencia posible. Por tante, la
condicién que demanda el éptimo para la curva de posibilidades de

produccién es la igualdad en las tasas de sustitucidén de los insumos.

H=0

Mercancia 2

1 Grafica 4 Mercancia 1

Graficando la linea de posibilidades de produccién sobre ejes
que indiquen la elaboracién de dos bienes, cada punto de la curva
seffalara una combinacién adecuada de ambos, aun cuando se omitan
aspectos distributivos, Dicha construccion presentaria la
correspondencia entre la curva de produccién y los lugares que
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determinan, desde cierta mezcla., la ef.siencia de aquélla,

Al elegir una combinacién de la frontera, por ejemple H., la
introduccién de aspectos distributivos entre los consumidores deberia
mostrar una asignacién del consumo para los individuos L y 2 que
también indicara los niveles de utilidad que de éste se derivasen.
Scbreponiendo a la grafica 4 una caja de Edgeworth en la cual se
enctentren la unién de tangentes de las tasas de sustitucién del
consume, se construirid la curva o frontera de la eficlencia en el
consumo, pero ahora teniendo en cuenta la eficlencia en la produccisn
representada por un punto arbitrario de la misma como es H., Esta
frontera esta entendida como la curva que, dada la distribucién en el
producto, seffala la eficiencia del consumo.

Graficando ahora esta funcidén en téerminos de la utilidad, los
ejes de la grafica S lo son las utilidades de los sujetos 1 y 2, El
punto H que en la grafica 4 sefalaba la combinacién éptima de
produccidén no era sinc un punto arbitrariamente escogido que
mostraria un conjunto ¢ptimo del consumo. La unién de un sinnumero de
tales puntos indicarid la denominada curva de posibilidades de la

utilidad.

2.8 La frontera de posibilidades de la utilidad y la optimacién en el

sentido paretiano

El analisis de las curvas de indiferencia dejdé en clarc que la
medicién ordinal de las mismas hacfa a un lade la cuantificacién de
la utilidad entre consumidores, pero esto no impide que ellos asocien
a sus curvas de indiferencia una determinada numeracidén que vaiore
sus preferancias. Si se asignan arbiltrariamente nimeros a las curvas
de indiferencia de t y 2 Cver la grafica 2) se tiene X11. 80; "12'
o3 x13' 107; Xa1’ 93; XZZ' 109; x23' 117,

Las agrupaciocnes de los puntos de la curva de contrato, al
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mismo tiempo situaciones de equilibrio del consumo, presentarian las
siguientes “coordenadas™: (80, 1172, (95, 109 y €107, 93).5

Utilidad de 2

Utilidad de 1

Grafica S U’

La linea UU’ muestra los puntos de maxima utilidad que obtendra
una de las partes, una vez definida la de la otra.

Los puntos localizados a lo large de UU' (o de la frontera de
posibilidades de produccidénd se consideran al nivel de optimacidn en el
sentido de Pareto. La interpretacién mis comGn de ellos es la que
establece que en el punto Sptimo es imposible el mejoramientoc de un
consumidor, en el 4ambito del bienestar, a no ser a expensas del

8. Es imperativo seffalar que las escalas de la grafica no pueden
equipararse, dada la dificultad de realizar comparaciones
interpersonales. De ahi el caracter irregular de la curva UU'.
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bienestar del otro Lndividuo.e

La aproximacién a un puntoc que represante un <zlimo en el
sentido de Pareto significara el acercamlento al c¢ptimo del
bienestar. El cabal cumplimiente de las condiciones marginales
necesarias indicarid la consecucidn del bilenestar social. La condicién
marginal para el intercambio demandara que las tasas marginales de
sustitucldn de los consumlidores se itgualen; la condicisn marginal
para la sustlituclén de factores requeririd, a su vez, Una tasa
marginal de sustitucién técnica de los insumos que iguale la posicién
de los productores; por Gliimo, la tasa marginal de transfeormacién de
la produccién deberd lgualarse a la tasa marginal de sustitucién en

el consumo. 7

8., Generalmente los tedricos del blenestar establecen la distinclén
entre la potencialidad y la factibilidad del mismo, condicionando la
primera de ellas a wna situacidn por ser alcanzada pero, en
contrapartida, diffcil de darse en la realidad, y seffalando que en
@sencia es una situacidn subdptima la que mds factiblemente se
presentarid. En ese contexto, la linea UU' de la grafica S
representara la potencialidad, y la superficie OUU' la factibilidad.
En ésta, y de acuerdo con los principios paretianos, el bienestar se
ubicarad siempre en la superficie noreste respecto con un punte. Si el
avance es horizontal, 1 gana y 2 no plerde Cel bienestar social
aumentad, si la direccidn es vertical, 2 gana ¥y 1 no pierde (el
bienestar social se incrementa), ¥y si la direccion es diagonal, ambos
ganan ¥y, obviamente, el bienestar comun aumenta.

7. Ferguson y Gould sefialan a la competencia perfecta como el
sistema que mis acercari a la seciedad al optimo de su bilenestar. Los
autores parten de las condiclones marginales para ello. Véease C.E.
Fergusen y J.P. Gould, Teoria Microecondmica (Ba. reimp.; Maxico, DF:
FCE, 1983, <¢19750 cap. 168, Otra interprelacldédn de las mismas
condiciones puede encontrarse an Hugh Gravelle y Ray Rees,
Microeconomia (Madrid: Alianza, 1884, ¢1981) cap. 17, epigrafe C. Jan
de V., Graff desarrolla con mayor alcance las condicliones marginales
del bienestar éptimo. Véanse los capitulos 4 y S de su libro.
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2.6 Las derivaclones hacia el enfoque macroeconédmico de lLas curvas de

indiferencla social

El andlisis que para los precios de cuenta utilizé la economia
del bienestar, se valid Inicilalmente del enfoque microecondmico
acerca del comportamiento que el consumidor asume en la busqueda de
la maximizaciédn de su utilidad (y por ende de su bienestar) al-
administrar su escasez de reocursos de forma que su mis apta situacién
se manifieste en la tangencia de su curva de restricclén presupuestal
y en la combinacién que su conjunto de curvas de indiferencia muestire
de los blenes gque estLé en condicicnes de demandar.

Para el enfoque econdmice a nivel micro las situaciones mis
generales del bienestar del consumidor se plasman, tal y com ya se
ha visto, en el punto tangenclial que iguale la pendiente de la linea
que restringe el ingreso monetario del consumidor con la tasa que de
un blen esté dispuesto a sacrificar el Individuo con tal de obtener
el otro.

Resulta obvio entender que la condlicién individual de eleccion
del consumidor limita favorablemente la manifestacién de problemas
derivados de 1la colncidencla remota de los objetivos de las
decisiones particulares de todos los agentes econdmicos involucrados.
En una situacién particular el consumidor Liene que enfrentarse sélo
a sus variadas combinaciones sin preocuparse por hacer colncidir sus
deseos con los de sus semejantes. La combinaclién de cantldades que de
dos mercanclas esté en situacién de consumir, le manifestaria la
ordenacién de sus curvas de indiferencla, quedando entonces en
condiciones de ajustar la mezcla de consumo del conjunto de blenes,
para lo cual encontrarid el equilibrio cuando un punto de sUS CUrvasm
muestre una pendlente similar a la de su linea restrictiva de
praosupuesto.

Pero es preciso no olvidar que la consideracidn de los precios
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de cuenta supone algo mids que el anal:isis microecondmicz de sus
fundamentos tedrices, El concepto de precio contable <dZemanda
notoriamente la incorporaciéon de elementos que importen al pleno de
la sociedad, en la villida argumentaciédn que presenta a un precio de
mercado c¢omo un preclo particular o privado y al precic contable como
un precio comunitario. De esa forma, la relacién del analisis
microecondmico con una anadlisis mis generalizado al Ambiteo racicnal
seRfalarfia la viabllidad de un enfoque, a escala macroecondmiza, de
las herramlentas que hasta el momento presentarian los rasgos mas
generales del comportamiento del consumidor en la busqueda de su
blenestar optimo.

Se considerarifa, por tanto., que !a analcgia de los conceptos
del anAlisis microecondmice tendria un reflejo condicionade en los
grandes agregados nacionales, de tal suerte que una iequxparac'.on en
uno y otro ambito C(micro y macred completarfa en clerto modo el
fundamento tedrico de los precios de cuenta.

El anaAlisis mAs general del bienestar del consumidor remite a
la consideracién de sus curvas de indiferencia y de restricciédn del
presupuesto; la contraparte del anAlisis macroecondmico remitiria,
por ejemplo, a las curvas de blenestar equivalente o indiferencia
social, y al ingreso nacional.

En este punte no resultar{a tan permisible obviar las
dificultades que la coincidencia de cobjetives disimiles acarrearia
para analizar el comportamiento ya no del consumidor sine del grueso
de consumidores. En ese sentido, el método que propone, por elemplo,
1a ONUDI alienta la actuacién de un Organismo Central de
Planificacién COCP) que seria el ente adecuado para la formulacidén y
aprobacién de decisiones referontes a la consecucidn del dpLimo

social a traves de los proyectos de inversidn.

8. Véaso el capitulo 11 de las Pautas.
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La transformacién de las curvas de indiferencia del consumidor
en las respectivas curvas de bienestar equivalente contempla la
alternancia de dos mercanclas que a nivel macro serian a las que
tuviese que inclinarse la decisidn social, de una forma por la cual
las diferentes combinaclones mostrasen la obtenciédn de un bienestar
equivalente que se traduciria en bilenestar miaximo cuando una curva
fuese tangente a la curva de restriccidén Cpor ejemplo) del ingreso
nacional, es decir, cuando la disposicidn al sacrificio del goce de
un bien por otro se asemejara 'a la tasa que la socledad esté
dispuesta Co en condiciones) de llevar a la priactica, en el sentido
de asignarle fondos a la obtencidén simultinea de los bienes que
forman las curvas de blenestar equivalente o social.

La recomendacién suscrita en las Pagutas seffala a las
combinaciones del consumo, en un ambito global o© regional, como
sustentantes de las curvas de indiferencia social, quedando a
eleccién del OCP la determinacién del optimo de consumo global o
regional. La identificaciédn del mencionado punto maximizader requiere
al mismo tiempo la formulacién de las variantes posibles de la accién
de planeacién que deberin plasmarse en la denominada frontera de
viabllidad, que define a una curva en la que cada puntoc “corresponde
a un plan nacional diferente. En el presente modelo de dos variables,
las diferencias entre variantes de planes serifan primordialmente
diferencias entre las combinaciones de proyectos, en la localizacidn
y tecnologia de éstos y, respecto a los productos que se venden en la
regién mas pobre, en la diversas politicas de precios".g

La construccién de la frontera de viabilidad entre varlantes de
un plan puede también equipararse con los recursos que del ingreso
sean destinados a la elaboracién y cumplimiento de planes que se

expresen en el consumo global y regional que mejor cubra los éptimos

9. Ibid.. pag. 133.
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del bienestar.

Consumo Global

Q.

ISa

v
IS

Grafica © Consumo Regional

Tal como se expresd graficamente el dptime del consumidor, en
paAginas antericres, el optimo social se representaria en la grafica
8.

Las posibiiidades de planeaclién del OCP se han plasmado en la
construcelédn do la curva VV' donde cada punto de é¢sta representa ura
diferente cesién o flujo de racursos que indlca lo que se esta en
condiclones de ofrecer o cumplir en la consecucion de los objetivoes
nacionales de consumo, ya sea éste regional o global. Por su parte el
grupo de curvas de indiferencia social mostrara las combinaciones de
bienestar equivalente que del consumeo se derivarin, en sus diferentes
asignaciocnes, desde ol punto de vista de la comunidad. De esta forma.
similarmente a como se obtuvo el éptime del cosumidor, el dptimo
soclal se conseguirid en el punto O, donde las tasas de sustltucién
marginal se igualan.
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Por altimo, serfa valido plantear que la divisién de consume en
regional o global representa una combinaclén posible en la
construccién de curvas de indiferencia social, y que en ese sentido
sl en este caso se uséd el consumo en un Ambito geografico, bien lo
puede ser en un contexto interpersonal o intertemporal, y de la misma
forma el objetivo global de consumo puede dar paso a otro tipo de
expresién o indicador del grado de blenestar, dado que el uso del
consumo como indice de los estadio de satisafaccién es la expresién
mis recurrente de éstos, y dado que -también- es el que asumié la
ONUDI en su exposicidn de curvas de blenestar equivalente.

2.7 Las externalidades

Otro concepto que os preciso tomar en cuenta llama la atenciédn
sobre aquello a le que _1la sconomi a del bienestar asigna
_responsabllidades en la desigualdad o divergencia entre los
beneficlos y costos soclales y privados, y que comunmente se ha
designado como economias y diseconomias externas.

Las explicaciones y conceptos que miS generalmenle definen a
las externalidades tienden a presentarlas come una serie de servicios
que afectan ya sea positiva o negativamente a un segundo agente, y
por los cuales no se precisa o no se puede precisard la exigencia de
una romuneracién que Iincremente © merme la utilidad del primer
sujeto.

Se ha establecido la presencia de relaciones de dependencia
direcla que a pesar de sus manlfestaciones, y en las que se supocone
el mercado estaria en condiciones de asignar precios y velar porque
se paguen, no ponen adn de acuerdo a los tedricos respoecto con su
naturaleza y forma, y menos adan a las razones de su caracter
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gratuito. 10

Aun cuando suelen indicarse una serie de condiciones sobre la
manera de ldentificar la presencia cdce economias externas en un
proceso econdmico, la mids recurrente =rma de otorgarle a un suceso
ol caricter de externalidad continga siendo la diff{cil existencia de
un mercade donde puedan ser cuantificados los Influjos que sobre un
individuo haran del mismo un potencial reclamante o transferente de
compensaciones,

Se ha considerado, por ejemplo, que la satisfaccidén individual
depende no Unicamente de las mercancia que consume el individuo, sino
también de la satisfacciédn de sus semejantes, que su utilidad puede
verse afectada por la acciédn de algunos productores en el sentide del
deterioro que éstos causen en el habitat del sujeto, que la actiwvidad
de algunos individuos se traduzca en bereficios para los productores
mereed a la inventiva de los primeros-, © que se presente‘la
dependencia de un fabricante en su produceidén a causa de las
actlividades de otros.

Un panorama relativamente parecido al anterior atafe a
cuesticnes que entran al terreno de las consideraciones éticas (el
primer casod> o de la factible Cpero no por ello obligadad
reglamentacidén sobre el usc de patentes C(tercer casod, o a las
compensaciones por dafos (segundo casod. Dentro del enfoque de la
aronomfa del bienestar serfa el cuartoc caso, la dependencia entre

productores, el que mis se acercase a la definicién ortodoxa de, una

10. Tibor Scitovsky., “Dos conceptos de economias externas®, en
Arrow y Scitovsky, op. cit.,, pag. 304.



externalidad accnémlca.n a pesar de que, ccmo sefflala Scitovsky, *“sus
manifestaciones suelen ser pocas y excepcionales®.

De cualquier forma la presencia de economlas o diseceonomias
externas modificaria la funcién de produccién de un fabricante para
incluir en sus deterninantes ya no sélo sus recursos sino los de

otros productores; de esta manera se tiene que

1(l = FCLI. Cyvenes Xa. La....)
donde la presenclia de las variables con subindice 2 seffalaria el
influjo que, sin ser compensado, ocasionan otros productores al
primero. Tradicionalmente se han denominado influjos de “economias
externas Lecnoléglcas".ia en razén de que se expresan por medio de
funciones de produccién y tamblién porque sirven para diferenciarlas

de las ‘“economias externas pecuniarlias”, la segunda forma de

11. Véanse, por ejemplo, los articulos de Meade, y de Buchanan y
Stubblebine en la misma compilacién.

Sin embargo, en la realidad tal vez serfa mas seffalada e
identificable la presencia de externalidades de los tres primeros
tipos (dependencia de consumidores, dependencia consumidor-productor
y dependencia productor-consumidor, aun cuando el primer caso podria
atraer diflcultades en virtud de la medicién de un elemento netamente
subjetive), dade que las condiclones que Scitevsky indlca sobre la
reglamentacién para el pago de esas externalidades no puede dejar de
considerarse factiblemente no cumplidas. ,Qué empresa no se mostraria
incapaz, cuando no renuente. para compensar, por ejemplo, los efectos
contaminantes que ocasiona su actividad? Las reglamentaciones tal vez
sirvan para @l futuro, poro pueden ser ineflcaces retroactivamente.

12. Al respecto seffala J. de V., Graaf: “...diremos que hay efectos
externos toda vez que la funcién de produccidn de una empresa depende
de algun medo de las cantidades de los insumos o las producciones de
otra*. Lineas adelante expresa: “Es una definicién puramente
Lecnclégica™. Véase la obra de Graaf, op. citd, pp. 18-16,
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expresién de las externalidades a que se refiere Scitovsky, 13

La existencia de economias externas pecuniarias revela al mismo
tiempo que “e! mecanismo de mercado no pueda consudir al &ptimo
socialmente necesario Caun cuande) la ecria del equilibrio llega a
la conclusidn contrarta y descansa en la interdependencia del mercado
para generar una situaclidn optima. Es claro que las economias
pecuniarias externas no caben en la teorlia del equiliibrio”,

Para expllicar el parrafo anterior, Scitovsky propone como
argumento el efecto multiplicador que, por ejemplo, la inversidn
ocasionar{a en las empresas relacionadas con una empresa A, ya sea
coma proveedoras o demandantes. Una expansién en A, por decir,
ocasionaria la reduccién de los costos para sus productos, lo que
beneficiaria a la empresa B; sus posteriosres expansiones (de A y B)
ocasionarian el flujo de capitales hacia ellas, hasta el momento en
que los beneficios dejaran de manifestarse. La participacioén de las
utilidades las denominaron Jlos tedricos como excedentes del
consumidor o del productor.

Scitovsky seffala dos motivos por les cuales el mecanismo de
mercado seria Iimpotente, a travées del equilibrio, para asignar
adecuadamente los costos-beneficios de las economias-deseconomias

externas pecuniarias: 1> la inversiédn misma supone un proceso

13. Y que sagun definiciédn de Meade representan la interdependencia
de productores que es expresada a través del mecanismo de mercado.
Las argumentaciones sobre la externalidad tecnoldgica la sustentan
ejemplificando con un caso que entre los tedricos del bienestar se
ha hechoe «clasico y que muestra las muluas exXlernalidades
tecnoldglicas benéficas que sobre la produccién de miel y manzanas
ocasionaria la instalacién colindante de una huerta y una finca de
apicultores: la polinizacien de las plantas compensar{a el
rendimiento creciente de la produccidn de miel, en una forma tal que
los beneflclos serfa mutuos. Este ejemplo estid contenido en el
articulo de Meade, pudiéndose encontrar una interpretacidn del mismo
en Jack Hirshlelfer, Microeconomia; Teorla y Aplicaciones (México,
OF: Frentice Hall, 1987, <¢1988J cap. 195, seccidén 15.C. 3.
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dinamica, fluido, condiciones que no cuadran adecuadanente con una
teoria 4astéuca del equilibrio, y {id la cuantificacién de la
externalidad debe obviar su componente no nacional de modo qQue la
contabilidad mida el bienestar nacional y no el “bienestar mundial®™,

2.8 Los cambios en el bienestar: variacidn compensadora y excedente
del consumidorl4

Comoe ha quedado establecido en secciones anteriores, las
modificaciones en el blenestar que tengan su origen en las “variables
objetivas" manifestaran su presenclia en el mercado a través de los
precios. Sera de esa forma como el individuo recibira alteraciones en
su estado econdmico que se reflejardn en la obtencidn o pérdida de
bienestar.

En la teoria econdmlica se ha considerado que las medificaciones
al consumo de blenes y serviclios pueden deberse a condiciones por las
que el individuo: 12 recibe bienes gratuitamente, 1iJ) altera su
ingreso, manteniendo fijos los precios, o bien, iil) se modifican los
precios, dado su ingreso constante,

Una situacidén realista, sin embargo, mostraria la mayor parte
de las veces los dos Gltimos casos, antes que el primero. Al analizar
la conducta del consumidor se dejaba establecido el hecho de que la
elecclidn dptima era realizada a efecto de una conducta ccherente con
la ordenacién de su escala de preferencilas: un consumidor ideal
escogerla la alternativa doptima segun con la lista que de ellas se le
presentara. El punto de tangencia entre una curva de su mapa de

tndiferencia y su restriccidn presupuestal sefalaria su dptimo.

14. Esta seccién esti basada en la obra de John R, Hicks, que parece
ser qulen ba analizado detenidamente estos temas, Véase John R.
Hicks, Revisidn de la Teoria de la Demanda (la. reimp. México, DF:
1974, c1958), especlialmente las dos primeras parios.
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La teoria econémica establece que las siiuaciones en las =uales
ese punto Optimo no se mantendra estatico obedeceran, por lo general,
a modificaciones en los preclos de los bienes cuya combinacidn
efecta el consumidor. Tal y como se indicars, el resultads mas
palpable deo la puesta en marcha de un proyects serad la alteraci4n de
los precios de los insumos y productos que son afectados por el
mismo.,

la demostracidn geométrica de las modificaciones en los precios
relativos podria parecer en un primer momento una simplificacién
extrema sobre la decisidén del consumidor al limitar ésta a dos
bienes. Para enfrentar esta situacidén se considera la alteracisn en
un bien (del conjunto de bienes que consume el individue) manteniendo
Anvariables los preclos de todos los demis. De esa forma, la
representacidn de éstos podria expresarse graficamente sobre ol eje
de las ordenadas, alterando la abscisa para representar los cambios
de precios en el bien X: "“As{ el estudio de cambio de precios simple
Ccomo lo llamarsmosl se readuce a uh estudic de la conducta del
consumidor que gasta todos sus ingresos en dos articulos., w18

El efecto total de un cambio de procioc se descompone en el
efecto sustitucidn y en el efecto ingreso; tal proceso toma Larﬁbién
el nombre de descomposicién hicksiana. La tdea general indica que el
ingreso nominal se mantiene constante cuando existe una modificacidn
del precio, perc que no sucede lo misme con el ingreso real. Una
parte de la modificacisn del precio consistiri en la sustitucion de
consumo del bien compuesto por el bian simple si,como se considera
para ojemplificar, se estd tratando el caso de una reduccién del
precio. En wesa situacién, al desplazamiente de la linea de
prosupuesto mostrard una interseccldédn, en ol eje de las abcisas.

sttuada a la derecha de 1a posicidn original.

18. Ibid., pig. 50.



Al variar la relacién de precios, el primer punto de equilibrio
éedera el lugar a la tangente de una nueva curva de indiferencia con
la pendiente de aquélla. la composicidn del efecto puro se indicara
en funcion de los efectos debldos al cambio en el ingreso real y a
los cambios en los precios. La descomposicidén de Hicks se obtlene al
ostimar el efecto de modificacidn en el consumo debldo a una nueva
relacidn de precios combinada con una alteracidn en ol ingreso de
modo de mantener al consumlidor indiferente a los camblos Cefecto
sustitucionl, y al efecto propio de una alza en el ingreso sin que
varien las relaclones de preciocs. Generalmente es observado este
ltimo Cel efecto ingresced como un efecto residual del efecto puro
total.t®

El analisis geométrico se ilustra en la grafica 7. El efecto
puro de la reduccidn del precio en X desplaza la curva de restricclén
inicial RR' hasta RR;. colocando, por tanto, al consumidor en un
punto superlior de su mapa de indiferencia. El blenestar total medido
por ‘'su consumo le asigna una gananclia de Xa—)(o respecto con su
posicidn inictial Xo; en aste caso el traslado de 4 a € se origina por
la suma de los dos efectos: 4 a B y B a €. El primero de ellos,
ganancia Xl-Xo. se logra reduciendo el ingreso del consumidor de una
forma tal que se mostrara incapaz de preferir 8 a 4 a no ser porgue

16. Ibid., pag. 7S. Sobre el comportamiento del bilen cuyo precio se
reduce, véase en palabras de Hicks: “No hay una regla teérica que nos
diga que este crecimiento en el ingreso debe tender a incrementar el
consumc de X; pero puede llegarse con seguridad a la conclusién,
sobre la base de la evidencia empirica, de quo estoc suceders en la
mayoria de los casos., ¥ que aquelles en que asf{ no sea, podran ser
considerados convenientemente como excepcionales... (los casos de los
*bienes inferiores')... En todos los demis casos, podemos decir
definitivamente que un descenso on el precio de X (ingreso constanted
debe tendor a incrementar la demanda de X, por el efecto-ingreso
y 8]l efecto-sustitucidn conjuntamente. ™ Pag. 77.
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se esti considerando la nueva relaciédn de precios R")R'. Lo que este
traslado estad "indicando es una sustitucidn de consumo del bien
compueste M por consumo del bien simple X. El efecto ingreso, el paso
de B a C con ganancia de xa-xl. revela a su vez el cambio debido a
modificaciones en el ingreso, sin considerarlas (ya se incluyeron en
vl efecto sustituclénd en los precios.

La descomposlcién hicksiana del efecto total servira en 1la
medida que es el efecto sustitucién el que por su definicidén se
adapta m&s al concepto de la variacidén compensadora cuya medicidn, a
su vez, puede aproximarse estimando la de la disposicién a pagar de
los consumidores Co productores), concepto este ultimo plasmado en lo

que sSe conoce como el excedente del consumidor.

Xy Xy R Xg R}
Grafica 7
El concepto en si sefala la superficle de beneficlo que se
obtiene al estar dispuesto a transar una cantidad de un bien por un
precio de mercado que en equilibrio difiere del que se esta dispuesto



a pagar ¢ aceptar. Por lo regular, en los mercados, el precio de
equilibric serd aquél que reglira independientemente de que se este
dispuesto a extgir o admitir otro, Asl, para el consumidor, el
excedente estara limitado por el area que se halla por debajo de la
curva de demanda y por encima del precio de equilibrio; 2area que
semejard un triangulo rectiangule con hipotenusa un tante convexa,
pero que para el caso del productor serid cédncava (si las curvas no
son rectas) y para ol cual el excedente lo delimita sy curva de
oferta y el precic de optimizacién.

Nuevamente el analisis geométrico coadyuvard en la comprensidn

del concepta.
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Grafica 8

Por la primera unidad del producto, el mercado establece un

U
proclo P que el consumidor esta dispuestoc a sobrepasar on D-P con
tal de no sustraerse al consumo del mismo., De esa forma, el productor

estd conforme con obtensr O, aun cuando el mercadeo le otorgaria peor
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esa primera unidad P”.es decir, una ganancia de P, En forma

similar., por cada unidad adiciona. estara el mercado en condiciones

de ofrecer el mismo precio al tiempc e tanto el productor como el

consumidor iran dejando de obtener bereficios conforme el precio que

estén dispuestos a aceptar se vaya acerzando al precio que el mercado
califique como de equilibrio. Los beneficlos para la sociedad se
compondran, por tanto, de los excedentes del productor y del
consumidor, Areas indicadas por los limites OPYE y DP“E.
respectivamente. .

La manera en que la teoria neoclasica relaciona las lideas
vertidas anteriormente con las meciciones en el bienestar del
individuo tiene que ver con el concepto de la varlacion compensadora,
elemento que Indica la situacion ex-post (o con proyecto, por
ejemplo) en un momento determinado. La wvarifacién compensadora
establece el monto de ingresc que debe sustraerse al individuo para
que, una vez realizada la variacién de precios, se le mantenga en el
mismo nivel de satisfacciédn que tenfa antes de haberse dade la
modificacién en el precio.

Los planteamlientos de la teorla necclasica seffalan al excedente
del consumidor como la medicién que mas puede igualarse a la
variacidén compensadora, siempre y cuando la importancia del efecto
ingreso pueda desdefarse por irrelevante.

En ese contexto obsérvese la grafica 8.b., Al precio Po. el
excedente del consumidor estarfa limitado por el area bajo la curva
de demanda hasta la linea POEO' Cuando el nuevo precio de equilibrio
P so establezca, la ganancia obtenida estaria limitada por la

1

superficie POEOELPJ.' De lo que se trataria, entonces, es de estimar

el valor de esa superficle.
Al encontrarse el consumidor en A, su restriccidn presupuestal
L. L es tangente a UO' Proyectada esta situacién en (b)) se tiene el

01
equilibrio en Eo al precio P,. Llevada a efecto la modificacidn en el
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precio, la disminucidn a ?1 se traducirad en una nueva relacién PM/PX
que situarA al consumidor en una curva de indiferencia superior que
serd tangente a la restriccién presupuestal en C, y que al
proyectarse on (b) lo sitita en E1 para delimitar la ganancia del
consumidor al area PoEE P, que constituye el beneficio debido a la
baja de Po a Pl‘ Ahora blen, Ledmo se relaciona el excedente del
consumidor con la medicién de los cambios en el bienestar?
u

M o U, ©

X
P
P Eo (a)
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La medida la constituye la reduccidén que aen el ingreso,
conslderade el cambio en los precios, debe darse para devolver al
consumidor a su posicidén de bilenestar inicial. CGraficamente esta
condicién se expresaria on una llinea que fuese tangente a la curva de
indiferonclia original y que revelase, al mismo tiempo, la nueva
relacién de preclos. Dicho efecto, la variacién compensadora,
establece el nuevo equilibrio en B, que se logra justamente abajo del

punto C, quedando, en consecuencia, el efecto de la variacién
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compensadora expresade por la distancia vertical BC que expresa .a
igualdad con los otros dos conceptos: excedente del consumidor y
efecto sustitucidn.

La comparacién de (e¢d y (d), por otra parte, muestra la
inexactitud entre la variacion compensadora y el excedente del
consumidor cuando el efecto ingreso se presenta. La interpretacidn
salta a la vista al identificar el Aarea EOELE;. como aquella
superficlie de utllidad en que la variacidn compensadora es
sobreestimada por el excedente del consumidor. As{, se establece que
la similitud entre éste y aquélla divergird merced a la presencia de
efectos ingreso dentro del efecto puro total del cambio de precios.

2.9 Las preferencias individuales como fundamento del bienestar

social

Los términos en que la economia del bienestar supondri &ptimos
para la socliedad variarAn conforme al peso participativeo de los
distintos grupos y clases soclales en ol aAmbito de sus relacliones
econédmicas. Generalmente se supondria que el dptimo para los agentes
econdmicos se alcanza al momente en que la asignacién de sus
limitados recursos les permite aprovechar al maxdmo los resultados de
su decisién.

En ese sentido, una interpretacisén sobre el beneficio como la
paretiana cuenta con los términos adecuados para amoldarse a
condiciones distributivas disimiles. Es decir. el optimo de Pareto
tendria validez en socledades con un ingreso nacional altamente
concentrado, por ejemplo. Rigurosamente aplicada, la optimacién

paretliana no se lograria si, per decir, la redistribucidén para los



marginados se hiclese a expensas de los rxcos.lT

Una definicién de queée es lo mas adecuade para lograr el
bienestar de la sociedad implica conceptos de distintos érdenes como
el étice o sicolédgico, por ejemplo, Decisiocnes como las de otorgar al
individuo lo que debe tener, y no lo que desee, establecerian un
proceso légico y racional, pero serlan susceptibles de critica dade
@l caracter un tanto restrictivo sobre la libertad de!l individuo para
forjarse su propio desarrolle., perque a fin de cuentas son la
eleccidn y preferencia privadas las cimentaclones de la funcidn de
bienestar social.

Tales elecciones y preferencias individuales se orientaran a la
calificaciédn de estados o situaclones econdmicas. Cuando es posible
la comparacién entre tales estados, y su ordenamiento de acuerdo con
las preferencias de los 1Individuos interesados, una serie de

17. Aunque no necesariamente tendria que ccurrir de ese modo: 1la
economia del blenestar podria prever una generacién de riqueza de la
que se tenga la seguridad se distribuird mas equitativamente. Se
trataria, entonces, no tanto de redistribuir como de distribuir:
saber cémo se va a repartir el ingreso -en la carteza que se va a
contar con él- e lncidir sobre su mAs adecuada asignacién,

Sin embargo, una serie de trabajos de Hicks y Nicholas Kaldor
alimentaron la discusién a este respecto al establecer los “criterios
de compensacién®™ como factores a aRadir al principlo restrictivo de
Pareto. En esencia, establecian que la consecusién de un mayor
bienestar soclal era posible si el malestar o perjuiclio de los
afectados por una acclén podia ser revertido merced a la cesién de
beneficios © ganancias de quienes resultasen ganadores. El criterio
compensatorioc de Hicks-Kaldor., como se le bautizé, sin embargo.
establecid que Jla compensaciédn no tenia por que considerarse de
caricter obllgatorio, lo que al final de cuentas otorgd al proceso de
compensacién un caradcter de factibilidad ¢nicamente. Era visible, por
otra parte, que el adoptar actitudes de equi paraciocnas
interpersonales se establecia en el marco del criteric de
Hicks=-Kaldor. Sus articulos pueden analizarse en la seleccidén de
Arrow ¥y Scltovsky. Este tliimo contribuyd a la polémica con una
art{culo sobre las condiciones que deb{an observarse para posibilitar
el criterlo compensador de Hicks-Kaldor.



condiciones como las sigulentes se formul an"a

1. Asimetria de la preferencla. Si la situacidén X es
preferible a la situacién Y, ¥ no es preferible a X.

2. Transitividad de la preferencia. Si X se prefliere a
Y ¥ Y se prefiere a 2Z, entonces X se prefiere a
z.

3. Transitividad de la indiferencia. X es indiferente a
Y y Y indiferente a 2, entonces X es indiferente a 2.

4. Preferencia individual. Bastara que, entre la
indiferencia general, un individuo i prefiera X ; Y.
para que se considere a ésta como la preferencia
social.

5, La independencia frente a la distribucién. Cuandc la
eleccidn sobre un estado econdmico dependa de 1 y .,
las distribuciones de los restantes individuos no

se tomarain en cuenta,

2.10 La funcién soclial del bienestar y las dificultades de la

votacién

Vistas en conjunto, las condiclones expuestas revelan el peso
relativo que sobre las decisiones soclales ejercen las eleccliones
individuales. Un enfoque acumulativo que pretenda formular la funcion
de blenestar social comeo una adicidn de las distintas funciones de

18. John Harsanyi, op. cit. Son las condiciones que ¢l establece., ¥y
que constituyen, ideas mis ldeas menos., las suposiciones sobre las
cuales los tedricos del blenestar que han analizado la construcclén
de la funcién sccial, sustentan sus hipédtesis. Por ejemple. se
asemejan a las que Arrow utiliza para la postulacidén de su teorema de

la posibilidad,



utilidad individuales, enfrentarta la dificultad de homogeneizar
éstas a partir de las comparaciones Lnterpersonales.lg

Tal como ya se menciond al inicio del capitule, los juicios de
valor, que son una manifestaclén de la postura individual ante la
sociedad, inciden en la definicién de la funcidn de bienestar social.
que si blen puede contraponerse a la conveniencia individualista de
un sujeto, no deja de basar su razén de ser en la participacién
personal.

La funcidn de blenestar social podria expresarse, en la
concepclon de Keneth Arrow, como aquélla gque contuviese los elementos
necesarios que permitan el paso, del conjunto de gustos individuales
conocidos, a un patrdn de toma de decisiones sociales, on una forma
tal que el miximo beneficio para la socledad astuviese muy
posiblemente garantizado,

La funcién de bienestar social es una derivacidn del orden
ostablecido por las preferencias individuales (a partir de las
funciones de utilidadd, y su ulterior transformacién en un orden de
preferancias sociales. Las funcilones de utilidad se asociaran, via sl
procaso de la FBS. del orden de la jerarquizaclén individual al orden
de las preferencias soclales.

Arrow establece el método de la votacidn como la forma en que
la sociedad establece la funcidn de bienestar soctal. Las posibles
situacicnes a las que se intente llegar deben ser sometidas a la
eleccidn de los individuos. En efecto. ¢l estableco: “En una
democracla capitalista hay esenclalmente dos mélodos de determinacidn
de las elecclones sociales: la votacidédn que se emplea cominmente para

tomar decisicnes ‘politicas’, y el mecanisme de mercado, que se

10. Tal vez el andlisiz y enfoque llcide que m&s comprensiblemente
aborde el problema de las comparaciones interpersonales sea el deo
Harsanyl .



amplea cominmentes para tomar decisicnes ‘econdmicas’”. Mas adelante

afade: *... los métodos de la volacién y del mercads son métodos que
amalgaman los gustos de muchos individuos al hacer las elecciones
«20
sociales.
Una argumentacidén esgrimida frente al voto como proceso

selectivo, seala la inexistenclia de ponderaciones alrededor del
grado de intensidad del deseo; es decir, una decisidén acerca de un
asunto prioritario mereceria tomar en cuenta la vehemencia con que se
desee por parte de un grupo, porque serfa de mas “valor™ su voto que
ol de la opcién contraria, si ésta fuese un tanto indiferente a lo
que se esti votando. 21

Otra dificultad que seo puede presentar es la “paradoja de la
votacién®, de la que el propio Arrow es el exponente. Supéngase que
exlsten tres estados o sltuaciones a elegir Ca, b, <) y que tres
individuos haran la eleccidn C1, 2, 3. Acordes con sus preferencias,
los sujetos ordenaridn los tres estados de este modo: Cb.a,ch.
Ca.c.b)a. (c.b.a)a. El primer par Ca,b) sera calificado asi

ler. individuo (b,ad
20. individuo Ca.b) elececidn social Ch,a>
3er. individua C(b,a)

El segundo par Ca,c) se calificars

ler. individuo Ca,cd

20. Estos seMalamientos =ne encuentran en sy articule “Una
dificulitad en el concepto de bienestar socilal®, de la seleccidn de
aensayos sobre economia del bienestar.

28l. Gordon Tulleok realiza una andlisis interesante alrededor de esto
on la misma seleccidn.
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2o. individuo Ca,cd eleccidn social Ca,ed
3er. individuo (c,ad

El tercer par (b,ed

ler. individuo Cb,c)
20. Aindividuo Cec,bd eleccidn social Ce,bd
3er. individuo Cc,bd

Por decisién mayoritaria se prefiere b a a, a a ¢, y por
transitividad deberia preferirse b a c. La tercera ordenacién, sin
embargo, demuestra que no es de ese modo., Surge asi un resultado
intransitivo que excluye, por tanto, la existencia de una ordenacidén
sccial sobre los tres estados.

Arrow dejé establecido que una funcidén de bienestar debla
contener atribuciones minimas mis allad del mero ordenamiento social.
Por ejemplo, que {a ampliacién del dominio de la FBS permitiese a las
preferencias individuales encontrar un esquema no restrictivo de las
preferenclas sociales, que la preferencia de un 4individuo no se
transformase en la preferencia social , y que las distribuciones de
los restantes individuos no afectaran la preferencia de X scbre Y, si
ésta era la declsidén social aun cuando las otras decisiones se
hubieran modificado.

Un elaborado enfoque légico-matemitico desarrolla Arrow en su
ensayc para dejar constancla del denominade “tecrema de la
imposibilidad®, comc él1 mismo propone: “Para cualquier método de
derivacién de las elecciones sociales mediante la agregacién de los
patrones de preferencias individuales, que satisface clertas
condiciones naturales, s posible encontrar patrones individuales de

preferencia que originen un patron de eleccidn social que no sea un
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ordenamiento lineal. w22

Las condiciones propuestas y el desarrollzs de sus derivaciones
debidas al comportamiento de los individuos se traducen en la
infactibilidad de cumplirlas rigurosamente, merced a lo cual la
estricta observancia de uan funcién social de blenestar no puede
lograrse sino a expensas de la violacién de alguno de los supuestos.
Pero wvéase en palabras de Arrow: *“El tecrema de la posibilidad
demuestra que, si no se hacen supuestos previos acerca de Jla
naturaleza de los ordenamientos individuales, no existe un método de
votacidn que elimine la paradoja de la votacién,..., ni la wvotacién
mayoritaria ni{ cualquier otro plan de representacién proporcional,
por mis completo que sea. De igual modo el mecanismo de mercade no
crea una eleccidn social racional.*™

La importancia asignada a las comparaciones interpersonales
queda de manifiesto en la reformulacién del teorema como enseguida se
indica: “Si excluimos la posibilidad de las comparaciones
interpersonales de utilidad, los unicos métodos que pueden utilizarse
para pasar de los gustos individuales a las preferencias sociales,
que sean satisfactorios y se definan para un campo amplico de
conjuntos de ordenamientos individuales, seran impuestos o
dictatoriales. ™

El desarrcllo tedrico de los conceptos de .la funcidn de

22. Las condicicnes que advierte Arrow son: 1) una FBS definida para
todo par admisible de ordenamientos individuales; {id) si un estado X
sube, o por lo menos no baja, y era preferido a otros estados, que se
mantienen constantes, entonces seguirid manteniéndose a la cabeza de
las preferencias; 111> una eleccidédn que condujera a una ordenacidn
determinada debera mantener los resul tados aun cuando una
modificacién ex-post pudiese alterarlos Cesta condiclidn se conoce
como independencia de las alternativas no aplicablesd; 1vd) la FBS no
deberi ser impuesta; v) una FBS seri dictatorial en la medida que las
preferencias de un individuo se traduzcan en la preferencia social
cualesquiera que sean las ordenaciones particulares.
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bienestar social ha vertido un sinnimero de interpretaciones como la
anterior, pero de una forma u otra el analisis detallade de las
mismas no puede menos que establecerse en otro ambite mucho mis alla

del que animaria el alcance de este trabajo.
2.11 Una nueva formulacidén de 1a funcién de bienestar

En la concepcidédn de la economia del bienestar es practica
corriente la mencién de la funcién de blenestar social como
indicadora de decisiones ¢éptimas en la asignacién de recursos.
Tenlende como objetivo la consecucidn de las metas de desarrollo en
tedos los sentidos Cjerarquizando el aspecto econdmicel, la
formulacidn de una funcién scial del bilenestar deberfa guardar
coherencia con las decisiocnes y preferencias de los agentes
econdmicos de la sociedad.

Es claro que esto no slempre es posible, ya que las
preferencias personales no conducen necesariamente a la mejor
situacién econémica, en el caso de que pueda identificarse, con
anticipacién y dentro de un conjunto definido de opciones, tal
condicién. Ya se ha visto, por ejemplo, la “paradéjica votaclién® de
Arrow Cdonde la eleccién individual conduce a un estado ilégico pero
fundamentado en el consenso social) y sus implicaclones, plasmadas en
el teorema de la imposibilidad.

La construceién de la funcidn social que contenga los elementos
necesarios para conducir a la mejor situaciédn econdmica Caquélla
donde sea posible el miximo blenestar) debe ir mis alld de la mera
preferenclia individual.

La construccelién de una funcién de blensestar soclal se ha
traducido, en la actualidad, en un proceso de plancacién nacional por
medio del cual se establece el orden de prioridades soclales que
reflejen lo max adecuadamente posible la jerarquizacién de los deseos
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y elecciones individuales. En ese sentido., los julcios de valor de
los planificadSres vienen a suplir las preferencias personales, con
la salvedad de considerar que tales criterios se deberan ajustar de
cerca a los Intereses de la sociedad.

Es por ello que la planeacisén viene a tomar el lugar, como
concepto tedrico, de la funclén de bienestar soclal dade que: “Trata
de resolver el problema de ‘economizar' o seleccionar el valor de los
instrumentos de manera que se maximice una funcidn de preferencia
sujeta a un conjunto de resitricciones institucionales, politicas,
culturales, de disponibilidad de recurseos. etc.”

En la anterlor cita se encuentran elementos que ya se han
tratado, esto es, la asignacidén de recursos escasos para optimizar el
bienestar, dado el statu qguo. Los tedricos de los precios de cuenta,
Squire Yy van der Tak. manejan las mismas categorias <asignaciédn
optima dadas las limitaciones) sdalo que el contexto en el que lo
hacen es el dea identificar el “problema basico que enfrentan todos
los paises™. En el parrafo anterior, sin embargo, se hace referencias
a una definiclidn en el sentido de sus metas.

a cita es de Zbigniew Kosikovsklas y hace menclén a lo que se
entiende por planificacién.

La planificacién econdmica para las economias de mercado es
considerada como una contribucidén del aconomista holandés Jan
Tinbergen.;% Entre los logros de la planificacion esta: “El proceso de
construceidn de una funcidn objetivo (o funcién de preferenciad que
mejor refleje los valores y prioridades de la socledad y que
contribuya de manera mis eficaz al incremento del blenestar social a

23. Zbignlew Kosikowski, Técnicas de Planificacién Macroecondmica
CMéxico, DF: Trillas, c1883) pag. 11.

24. Jan Tinbergen, La Planeacién del Desarrollo (2a. reimp.; México,
OF: FCE, 1982, c19%38).
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medlano y largo plazo. 28 De ahl que se pueda ligar el objetivo del

maximo bilenestar con las metas de crecimiento, estabilidad 'y
distribucioén que lleva aparejado el proceso de desarrollo.

Jan Tinbergen establece que el desarrollo econdmice debe
considerarse como una necesidad., mis que como un proceso meramente
secuencial, Las circunstancias en que se desenvuelven los paises
subdesarrollados demandan una atencién significativa en cuanto las
condiciones bisicas para llevar por buen cauce su desarrollo.

Tales condicicnes basicas pueden lograrse a partir de la accién

gubernamental quoe deberi

1> e¢rear las situaciones generales favorables al
desarrollo,
11> hacer ver los beneficios del desarrollo,
1113 realizar las inversiones basicas iniciales,
ivd estimular la actividad empresarial privada.

La wuwtilizacién de herramientas que contribuyan a la
consecucién de los elementos seffalados en las 1lineas anteriores
tienen en la planificacidédn un método adecuado para expresarse.

La desventaja (o ventajad es que, en el contexto de un pals en
desarrollo, las visibles férmulas de planificacién se plasman con un
caracter meramente {indicativo. A diferencia de la planeaclén
directiva, con un érgano de decisiones centralizado y un‘mecanismo de
mercado fuertemente controlado, la planificacién alienta las
decisiones individuales tratando de que coincidan o se abogquen a la
consecucidén de los objetivos del bienestar general. El logro de
dichos objetivos dependeri del poda;‘ de las intituciones pablicas
para conseguir el cumplimiento de las 4 lineas de accién de

28, Kosikowski. op. cit., pag. 12.
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Tinbergen.

El papel "de los precios de cuenta en el desarrollo economizo
podria ubicarse, en la perspectiva de Tinbergen, en las facilidades
que otorguen a los responsables de la conduccidn econdmica para
asignar las inversiones de recursos dado su grado de escasez y
calificar, de ese modo, su nivel de generadores de bienestar social
miximo, objetivo primordial del desarrollo. De esta forma, por
ejemplo, la calificaciédn de los proyectos de inversion pablicos puede
reallizarse en funclén de su rentabilidad econdémica, dado que el
margen de maniobra en cuanto la disposicidén de fendos pGblicos no
oestarfa condicionado uUnicamente por los niveles de rentabilidad
financlera que caracterizaria, como elemento de primer orden, las
decisiones empresariales privadas,

Los precios contables, para el <caso de las inversiones
privadas, podrian alentar las mismas, dado que mostrarian el orden de
pricridades sociales con el cual fuesen jerarquizados los proyectos
que se sometiesen a dicha técnica.

La aplicacién de los precios de cuenta permitiria, como se
puede ver, un margen de maniobra superior en los proyectos publicos
que en los privados, sirviendo a éstos como reguladores para calcular
el beneficlo soclial que puedan generar.

La consecucidén de las dos tltimas condiciones de Tinbergen
apuntarfan a una mas recomendable utilizacién de técnicas
costo-beneflicio., dadas las posibllidades que ofrecen para regular las
inversiocnes pablicas y para alentar eficlentemente las Inversiones

privadas.
2.12 La inversidén extranjera como fuente de recursos *“escasos”
En la metodologia LMST de los precios de cuenta no se contempla

detalladamente el papel que los ahorradores externos puedan tener
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sobre los proyectos de inversién. A lo sumo, el caracter que se le da
a la inversién de recursos del exterior se indica por la estimacidn
de sus costos de servicio. No por ello se debe dejar de considerar
que el ahorro e_xt.erno pueda ser (ncluldo come recurso productive, ya
que sus implicaciones para la economia podrian ser considerables.
grosso modo, son dos las formas tradicionales como se expresa
la inversidén extranjera. En un caso, la contratacién de créditos hace
disponer al prestatario de un margen de maniobra relativamente
aixut.onomo de los fondos, margen que se contrapone a los eventuales
rjésgos que implica el servicio de la deuda. En el segunde caso, el
de la corporacién multinacional -*“el instrumento mis importante de la
xm;ersién extranjera®- los riesgos implicites alrededor de la
soberan{a nacional se comparan con los posibles beneficios que genere
-an “la economia receptora.
- Un tema como el de la inversidén extranjesra ocasiona
interpretaciones de las mis diversas (ndoles; Se enfrentan posicicnes
-a tal grado que pueden perderse de vista los reales beneficios y
‘costos: “La alternativa no consiste en determinar si{ la IED es “buena
© mala’., Se requiere. en cambio, definir, con estudiocs empiricos que
examl nen sectores y ramas de actividad econdmica, las circunstancias
en las cuales la IED resulta provechosa, a corto y largo plazo, para
los intereses nacionales de un pals determinado. ~28
. La evolucidn de la IE en México presenta dos vertientes: la
inversioén directa (via corporacicnesl ¥y la indirecta (via préstamos).
Hasta 1970 la IED mantuvo una relacién 1 a 14 con la inversién
indirecta. La actuacidén de las empresas trasnaclionales se tradujo en
la preponderancia de los capitales norteamericanos, respecto a su

origen. y en la cobertura de los sectores manufacturerc y comercial,

20. Bernardo Septlveda y Antonio Chumacero, La Inverstén Extranjera
on México C2a. relmp.; México, DF: FCE, 1983, ci973) pp. 23-24.
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en el destino.

La politirta nacional frente al ahcrrz externo fue, y a la fecha
lo es, clara en el sentido de otorgarle a .a i1nversidén extranjera un
carActer complementarioc al ahorro nacicral. No obstante, ellec no
impidié que 1a situacién financiera cde las corporaciones se
sustentase en los recursos internos. a la vez de no incidir siempre,
favorablemente, en la balanza de pages. Aunado a ello, las
disposiciones gubernamentales sobre la gradual “mexicanzacién de las
lnversiones” no eran necesariamente cumpl:das. .

Por su parte, la inversion indirecta gestaba su desarrolle que
habr{a de alcanzar dimensiocnes importantes a lo largo de la década de
los 70 para hacer crisis en este decenios. Como en el caso de las
corporaciones, la predominancla de los capltales norteamericancs fue
indiscutible.

A partir de 1973 los reglamentos scbre inversién trataron de
dar flexibilidad y cumplimiento a sus disposiciones; ellc influyd en
cierta medida para que de ahfi en adelante la contribucién al
desarrollo y crecimiento nacionales fuese mas palpable de come lo
habia sido hasta entonces. Por ejemplo, la balanza de pagos fue
favorecida en virtud de los intercambios comerciales superavitarios
de las exportaciones de las empresas multinacionales, y el flujo y
aportacidn de tecnolegia contribuyeron visiblemente a mejorar la ya
exis\.ent.e.27 El predominic estadunidense en IED se redujo en Lérminos
relatlvos al diversificarse las fuentes 1nversionistas y al repuntar
la tnversién indirecta.

El eje de accién gubernamental deberia abocarse, como dicen,

Septlveda y Chumacero, a la adopecidn de “una estrategia que se

&7. Gerencla Técnica de Operaciones Internacicnales, Panorama
Econédmico Internacional, Nacional Financiera, agosto de 1988. Es
menos observable el comportamiento de la IE en otros sentidos:
remision de utillidades, grado dq concentracién, por ejemplo,
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onfrente a aquella de la corporaclién multinacional, a fin de hacer
coincidir la accién de estas empresas con los cbjetivos generales del
interes naclonal y del desarrollo interno. 28 Corresponderia al
goblerno la aplicacién de técnicas depuradas para realmente segulr
esa estrategla: ‘“Cexistel la necesidad de establecer osquemas de
planeacién y, en su caso, reformas estructurales, que se traduzcan en
un mayor grado de adecuacién entre las metas politicas, econdmicas y
soclales de una naclén y la orientacién utilitaria de la empresa
trasnacional. Corresponde a los goblernos adoptar politicas que, en
funcién del mismo criterio del uso racional y eflclente de los
recursos, representen un mejor aprovechamiento de la presencia de la
inversién extranjera en sus economias. »29

No por ello se debe dejar de considerar que el ahorro externo
puede ser incluido como recurso escaso, y que sus implicaciones para
la economia podrian ser considerables.

Es precisamente dentro de los esquemas de planeacidén que la
técnica de evaluacién de proyectos de inversién puede contribuir a la
‘conciliacién entre los prioritarios objetivos de la nacion y la

orientacién lucrativa de la inversién extranjera.

28. Sepulwveda y Chumacero, op. cit., paAg. 13.
26. Ibid., pig. 22.
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CAPITULO IIX

EL. ANALISIS COSTO-BENEFICIO



3.1 El menester de la evaluacidn econcmica de las inversiones en

proyectos

En una sociedad, la conjugacién de transtornos econdmicos, en
el orden que se les quiera dar, no conducira a otra cosa sino a la
imposibilidad de satisfacer los minimos de bienestar que demandan los
individuos. De esta forma. en la ldentificacién del mis grave
problema del crden econdmica es permisible selalar que no se tratara
de un sucesc u cotro, Sino que resultarid mas acertado ubicarlo come la
manifestacién confunta de todos ellos.

Resulta claro que dada la escasez, elemento clave en la ciencia
econdmica, la satisfaceldn del bienestar estard sujeta a la
administracidén que de los recursos limitados se haga. En este
sentido, el anilisis de proyectos de inversidn debera enfrentar los
obstaculos gque se presenten para que la mas optima administracidn de
los recursos se traduzca en Lla maximizacién de la utilidad.

Para los paises en vias de desarrolleo, el sector publico
constituyd el ente por tradicién a traves del cual la ejecucidédn de
los proyectos de inversidén se conducia en funcién de una mis dptima
asignacidn de los limitados recursos con que cuentan las economfas de
esos palses.

El gobierno debla velar, ademis, porque la consecucidn de los
objetives fundamentales del desarrollo hiclera colncidir, cada vez
mas, las preferencias soclales con las privadas.

Dentro de los proyectes de (nversién, los margenes de
conveniencia del enfoque privado requieren utllizar técnicas
financieras que mejor ordenen los proyectos en cuanto  su
rentabilidad. Los criterios con los cuales se manejan los objetivos
de la empresa privada radican en alcanzar la mis alta ganancia
posible, sin discriminarla en lo que a beneficlarios se refiere. La
muestira mas representativa de esto es la rentabiliad comercial, la
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cual no repara en distribucicnes interpersonales, orientandose, en
esencia, al 105:'0 de los objetivos empresariales de maximizacién de
sus ingresos. Esta clase de rentabilidad se calcula considerando los
costos y beneficlos privados, y dentreo de las técnicas de evaluacidn
de proyectos exdiston métodos para medir las utilidades que se deriven
de ellos.

Al considerar al goblerno come agente conciliador de los
intereses privados y soclales, corresponderia al mismo la formulacién
de los objetivos prioritarios de la nacién, Llos que, como Sse
desprende de los parrafos anteriores. no necesariamente pueden o
deben colncidir con los objetivos de los particulares. El! hacer
coincidir, o por lo menos acercar, las metas de la nacién con las de
los particulares, no significa que dicha tarea logre sus propésitos,
porque mids bien la accidén del estado podra estar subordinada por la
organizacién y manifestacion de los diversos grupos que compongan la
socledad civil,

En el capitulo anterior se dej¢ planteado el hecho de que la
funcidén en que el blenestar plasma las Interpretacicones vy
preferencias de los individuos no consiste precisamente en una
categoria practica o de facil formulaciédn. La dificultad de realizar
comparaclones interpersonales, por ejemplo, se traducia en la
imposibilidad de conciliar las diversas funciones de bienestar. Se
planted, entonces, que era el proceso de planificaciédn, en ultima
instancia, @l que de clerta manera podia venir a sustitulir o
compensar la falta de una funcidn de blenestar social.

Dentro del proceso de planificacién indicativa, mas comun en
los paises en desarrollo, el goblerno formulari la serie de objetivos
que mejor se aboquen al logre del bienestar nacional. En este
sentido., el anAlisis de proyectos deberiA reflejar en mayor grado los
costos y los beneficios en funcidén de las metas de desarrollo

naclonal, El caricler de tales costos y beneficios debe definirse a
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partir de las incidencias gue ocasiones para el conjunto de 1la
economia, y ho solamente para las utllidades de los particulares:
“...los costos y los beneficios del proyectc deben medirse por
comparacidén con la medida en que restan posibilidades o contribuyen a
los objetives de esa sociedad. w1 Al mismo respecto: “. ..Clas
utilidades son) fndicadores adecuados fdUnicamente .si los gastos
reflejan fielmente los costos soclales y los ingresos miden
correctamente los beneficios igualmente soclalos.”z El enfoque de
ONUDI sobre el anadlisis costo-beneficio establece que: “Lo que
proporciona es un marco raciocnal para la seleccién de proyectos,
constituido por los objetivos y valores nacionales. Los proyectos se
Juzgan a la luz de su repercusién precisa sobre la economia, y esta
repercusién se evalua utlilizando parametres que reflejan metas
nacionales, objetivos socliales y hechos globales. 3

Resumlendo, es el gobierno el que estiA en condiciones de
establecer las prioridades sociales y tratar de alcanzarlas
apoyAndose en la planificacidén -que es la sustituta de la funcién
social del bienestar-, y ayudindose en la evaluaclén de los proyeclos
dentro de tal procesc de planeacidn.

El enfeque de los precios de cuenta, derivacién del anAlisis
costo-beneficio, wviene a intentar ser garante de una mAs adecuada
evaluacién de los proyectos al considerar las contribuciones que
éstos aportaran al logro de los objetivos de desarrollo. En éste se
establece una distincién relevante en la utilizacidn de precios como
elementos clave de la calificacién de las inversicnes: los precios de
mercado eovaldan mis correctamente las rentabilidades comerciales y

sirven, el mismo tiempo, de punto de partida par la evaluacién

1. Squire y van der Tak, op. cit, pig. 14.
2. Little y Mirrlees, op. cit., pp. 15-16,
3. ONUDI, Pautas.... pig. 14,
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econémica, una vez que de ellos se han gerivado los precios de

cuenta,
3.2 Condiciones que hacen deseable el uso de precios de cuenta

En la secclén anterior se indicé la exastencia de diferencias
en los preclos de mercade y de cuenta; tal distincidn servira a la
evaluaclén de un proyecto segun la perspectiva individual o soctal:
“l.los costos y los beneficlos economicos se miden por los ‘precios de
cuenta’, que muy bien pueden diferir de los precies de mercado
correspondientes a los costos y beneficios financieros, wh

MAs adelante se expresa lo siguiente: “Los precios de cuenta
son determinados por la interaccid¢n de los objetives fundamentales de
politica y las disponibilidades de recursos basicos, Si un recurso
determinado es muy escaso Ces decir, si para ese recursc hay muchos
usos posibles en competencia), entonces su costo de oportunidad Cesto
os, el beneficlo a que se renuncia en la mejor opcién disponible que
#s necesario sacrificar) tenderid a ser elevado. Pero si la oferta de
este recurso fuera mayor, la demanda derivada de los mejores usos
siguientes podria satisfacerse en orden decreciente de importancia y
su costo de oportunidad (o precio de cuentad descenderia. Con
frecuencla, los precios de mercadoc reflejan correctamente esa
escasez, pero exlsten buenas razones para creer dque en los palises
menos doesarrollados los mercados imperfectos pueden causar una
divergencia entre los precios de mercado y los de cuenta. Se
considera que esas deivergencias son particularmente acentuadas en
los mercados de tres recursos impertantes: mano de obra, capital y
divisas.*

Es obvio que las distorsiones en los precios de mercado de

4. Squire y van der Tak, op. cit., pig. 28,
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@stos recursos no constituyen, necesariamente, las mas importantes o
las Unicas razones por las cuales la adopcidn del anilisis
costo-beneficio wvenga a resarcir la falta de “realidad” de los
precios de l'narr:au:.\o.5

fittle y Mirrlees establecen, en el capitulo II de su libro,
entre “las condiciones que hacen deseable el anaAlisis de
costo-beneficio en los palses en desarrollo” a los fendmenos
inflacionarios, el subempleo, los aranceles e impuestos a las
importaciones y exportaciones, la distribucidn del ingreso, ademis de
los ya sefMalados por Squire y van der Tak.

Asi se tiene, por ejemplo, dque la inflaclén, aparte de no
mantenerse a la par con la de los principales socios comerciales,
afecta de manera grave los precios relativos, ocasionando que la
intervencién gubernamental, via controles de precios, pueda generar
distorsiones adn mis graves.

También puede ser practica corriente el que debido a
desfavorables condicicnes de intercambio con el exterior, los
goblernos se vean forzades a un manejo racicnade del mercado de
divisas que se traduzca en Ilnestabilidad cambiaria, donde 1la
dispesicién a pagar por las divisas no sea suficiente para
obtenerlas.

El page a la mano de obra en paises en desarrolloc deberd
enfrentar posibles condiciones de *“dualidad econémica®”, doende el
salario devengado por el trabajador del sector atrasade no se
aproxime a su productividad marginal, la que generalmenle seriA menor

al valor gque se le estid asignando. Las claras divergencias salariales

8. Se supone que las distorsiones se presentan a nivel general, y no
tnicamente en los factores productives. Sin enmbargo, tal come se
observard en el capitulo sigulente, al expresar los valores de bilenes
Yy sorvicios en términos de factores de producciédn, las distorsicnes
en &stos si importarin en mayor medida.



fomentaran el flujo de trabajadores de una regién a otra.

Los mercados de capital reflejaran, a su vez. desequ:librios en
la oferta y demanda de recurses. y seran. en general, indicadores
poco fieles de las reales necesidades de dinero. La disparidad de
intereses que puedan pagar los instrumentos de inversion, es prueba
fehaciente de ello, La escasez de ahoro y su consecuente resultado
sobre la inversién seran, a la vez, causa y efecto de estancamiento,

Las politicas comerclales incidiran, en ocasiones, de manera
poco apta al desarrolle nacional privilegiando posicienes Y
desalentando la competencia. La presencia de barreras arancelarjias,
Justificadas por el afan de proteger el Incipiente sector que
resguardan, puede debillitarlo aun mas por la falta de incentivos a la
modernidad.

A las situaclones come las seffaladas puedsen considerarseles
constitutivas de elementos que distorsicnan y desequilibran los
precios de mercado, haciendo aconsejable que una mAs certera
estimaclén de las contribuciones de una inversién a los objetiveos y

metas soclales, deba o pueda obtenerse de otra forma.

3.3 La divisién de los precios de cuenta: los precios de eficiencia y

los preclos sociales

Como derivacidén del concepto mis general de preciocs sombra o
precios de cuenta, las especificaciones y grado de alcance sobre los
objetivos de desarrollo nacicnal se  han traducido en la
conceptualizacédn de precios de eficlencia y preclos soclales.

Aun  cuando en sus origenes los preclios de cuenta no
contemplaban significativamente los factores ponderativos de
distribucidén, que dan la esencia al precio social, actualmente se
considera que los precios de cuenta se dividen en sociales y de

@ fictencia,
Generalmente ha sido con los preclos de eficiencia con los
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cuales se identifica el término de precio de cuenta o precioc sombra.
A su vez. el anAlisis de los precios sociales se ha derivadoe de
é¢stos. El mayor grado de utilizaciédn de los precios de eficiencia, y
la recliente conformacidn de los preclios sociales, han contribuldo a
la identificacién de un precio contable como un precio de eficiencia.

Los elementos distributives fueron vislumbrados someramente en
la matodologia de las Pautas de ONUDI. pero fue con Squire y van der
Tak que los ponderadores de distribucidén del ingreso presentaron un
desarrollo formal que permitid incldir aun mis en los alcances que un
proyecto de inversidn podia efectuar en los objetivos de bienestar
comunitario. Es decir, la utilizacidn de preclos soclales contempla
una todavia mayor contribucidn al estudio de los efectos
distributives, que la aplicacién de los precios de cuenta al nivel de
precios de eficiencia. A este respecto, Ello londaro presenta una
visién introductoria, pero mis reciente que el Analisis Econémico de
Proyoctos.°

La distincién mis simple entre los precios de eficlencia y los
sociales radica en la misma importancia que tiene el ingreso generado
por el proyecto, sea quien sea el beneficlario y sea la forma en que
se exprese el beneficlio; si, en cambio, el uso de factores de equidad
se incluyera en la obtencién de los preclos de cuenta, se obtendrian

los preclos sociales, para los que es distinta la importancia del

8. Elio Londero., Beneftclos y Beneficiarios; Una Introduccidn a la
Estimacién de E fectos Distributivos en el Analisis Costo-Beneficio
CBID: Washington, 1087). Es, al parecer, la obra mis reclente sobre
ostimacién de precios soclales; por lo menos dentro de las
Investigacliones del Banco.

En el 4ambito académico., la divulgacién de estos conceptos
confiere un nivel relevante a la Facultad de Econemia de la
Universidad de los Andes., de Bogoti, Colombia. Puesde veorse, por
elemplo, Karen Marie Mokate, La Evaluacién Econdmica de Proyectos de
Inversitn (CEDE-Universidad de los Andes: Bogota, 1969).



consumo © la inversién, segun quien sea el sujeto que lleve a efecto
@S50S procesos. B

Este trabajo se desarrollari en funcidén del concepto de praclo
de cuenta como un precio de eficiencia, y no como un precic social. A
nivel general, ese es el enfoque utilizado por Nacional Financlera y

ol BID en sus trabajos publicados en México.

3.4 El consumo como indicador del blenestar

Debe quedar establecido que la evaluacién de proyectos de
Inversién con precios de cuenta debe buscar contribuir de manera
significativa al logro de los objetivos de desarrollo nacionales,
objetivos que no se traducen en otra cosa sino en la gradual buUscueda
del progresivo beneficio a que tiene derecho todo individuo., tal y
como se indicd en el capitulo sobre economi{a del blenestar.

Resulta un tanto arduo identificar qué debe entenderse como
bienestar de una persona, sl se considera la multiplicidad de gustos
y preferencias de los individuos. Los factores del orden moral
influyen de modo significative en la “busqueda de la felicidad”, y
son elementos que no debleran dejar de tomarse en cuenta. De
cualquier forma, un hecho indiscutible es que, para el individuo, la
posesién de bienes y servicios proporciona un nivel definido de
blenestar que variard directamente con el consumc que de ellos
realice. A este respecto se indica: “... supondremos que la meta
final y la intencién de las actividades econdmicas gubernamentales
sera proporclionar un alto nivel de vl.da."7 a

Una explicacién mis consistente se debe a la ONUDI: “Al hablar
de la prosperidad o pobreza de un pals, es muy corriente referirse al
ingreso real por habitante o el consumo real por habitante. Las

7. Little y Mirrlees, op. cit., pAg. 37.



comparaciones interpersonales de los gastos de consumo por habitante,
o de las calorfas por persona, o del valor de la producciédn de bienes
de consume por habitante., son todos, intentos de representar cierta
medicion de bilenestar corriente del pais por medio de los beneficlos
relacionados con el consumo, A un observador perspicaz no se le
escapard que todos estos son (ndices problemiticos del bienestar. En
realidad, el consumo medio en el pals es una base inadecuada para la
estimaclién del bilenestar, porque, entre otros motives, habria que
tener en cuenta la distribucién precisa del consumo. esto es, entre
clases, regiones, grupos e indilviduos.

“A pesar de esta plétora de objetivos, el consumo global se
toma muy a menudo como una medida aproximada del bjienestar corriente.
En realidad, en opinién comin, el consumo por habitante es uno de los
principales determinantes (o a menudo el mis Iimportante) del
blenestar. La practica de tratar el consumo como la unidad de cuenta
resulta en gran parte de la impertancia practica del consumo global
frente a otros objetives, aun cuando, para fines analtfticos,
cualquier tipo de beneficio, sea importante o no, se puede tratar como
unidad de cuenta. -8

Frente a otro tipo de beneficios y objetivos, se considera al
consumo como finalidad uWltima de la actividad econédmica. Sin
demeritar la importancia de las demas metas de desarrollo nacional,
es preciso dejar seflalado al consume como objetive cuye logro
reflejarda en mayor medida los niveles de bienestar de la soctedad.
Los mayores indices de emplec, el mejoramiento de la balanza de
pagos, la menor dependencia externa, la mayor captacién de divisas,
contribuiran, de una u otra forma -como metas del desarrollo
nacicnal- a elevar los indices de consumo de la poblacién, superando

gradualmente los estindares del minimo d§ bienestar. Los niveles de

8. ONUDI, Pautas..., pig. 41.
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la inversién aportan la certidumbre de mejoras potenciales en les
estadios de consume. La inversién se llega a juzgar come consumo
diferido.

Todos los objetivos contemplados en las metas de desarrollo de
un pais se orientaran, entonces, a elevar 1os niveles de bienestar de
-la poblacién, niveles que tendridn en el consumo un reflejo del grado
de desarrollo de la sociedad. No es gratuito que, en la equiparacién
con los paises desarrollados, sirvan a los palses subdesarroclaldes
los indicadores de consumo per capita de blenes y servicios para
medir sus estadios de progreso.

Para el calculo de los precics de cuenta Ca nivel de
eficienciad, la metodologia establece que toda unidad adiciocnal de
ingreso nacional conducira al mismo nivel de blenestar, ya sea que
esté expresado en forma de consumo o de inversién: por tanto, la
maximizacién del ingreso nacional no reparari en los beneficjiarios,
sino que delegarid esta tarea a los precios soclales, que por el usc
de factores ponderativos llamaran la atencidn sobre las consecuenclas
distributivas del beneficio que aporten las unidades adiciocnales de

ingreso,
3.5 Los costos y beneficios, y su medicidn

Las contribuciones de un proyecto al nivel del blenestar social
se valorarin a partir de las disponibilidades de productos que
genere, © de costos que ahorre. Si los impactos de la inversién
ocasionan que la situaciédn con proyecto se traduzca en un aumento en
la cantidade de productos para ser consumides, los individuos se
beneficlaran graclias a la oferta de bienes y servicios con los cuales
contaran.

Del mismo modo, el ahorro de insumos que el proyecto lleve
consigo, permite liberar recursos que de esa forma pueden orientarse



para ser consumidos o invertidos en otra parte. Con ambas situacicnes
Caumento de la oferta o ahorro de recursos) existe la posibilidad de
elevar los niveles de bilenestar.

La implantacién de un proyecte representara dos cosas: la
produccién de productes y el consumo de insumos, la primera de las
cuales se manifestarA en el mercado a través de movimientos de la
curva de oferta, expresandose la segunda por movimientos de la curva
de demanda. Al mismo tiempo, ya sea que se trate de producecién o
consumo, el resultado econédmico del proyecto se expresard desde la

perspectiva de un valor o de un costo.

%t U o
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Grafica 10
Cbhsérvese la grifical10, representativa de la situacidédn con

proyecto, que se traduce en este casc en la produccién de un
producto. El desplazamiento, por consigulente, corresponde a la curva
de oferta, cuya nueva posicién significa otro punto de equilibrio
(pl.qi). La baja del precic ocasiona un aumento en el excedente del
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consumidor debide a la baja del precio tpo-qo). La composiciér de ese
excedente es una aproplacidén de un excedente del preductor.,
delimitado por el area (po-pl)qo*-—z‘Cpo—pl)(ql—qo). que a su vex puede
descomponerse en una cesion de los productores,
Cpo-Pl)q£*§(qo—qi)Cp0—p1>. una liberacién de recursos de los
productores que optan por retirarse a causa del menor precio,
{Cpo—P1)(qo—qi). y un aumente del consumo, %qu-qo)Cpo—p1).

Cuando el proyecto se traduzeca en la utilizacidn de insumos,
las manifestaciones del mismo se expresarian en una aument.c en la
produccién de insumos, © en la sustituciédn de consumc de los
demandantes desplazados.

Graficamente, el proyecto ocasionard el desplazamiento de la
curva de demanda, y el cambioc del punto de equilibrio inicial Cpo.qol
a un nuevo lugar de equilibrio Cpl . ql) . La superficlie
Cpl—pojqi+§Cp1-po)Cq0—qi) sera el excedente que de los consumidores
pase a ser poseido por los productores. La superficie {(pl-po)(qo-qi)
representa el costo que resulta del desplazamiento del consume de esa
cantidad (qo-ql') debido a la welevacidén del precio. E: Area
{(ql—qo)Cpl-po) es el costo del aumento de la produccién qu -qOD que
resulta del preclc mAs atractivo.

La moedicidn de los c¢costos estd ligada fuertemente con el
significado del “sacrificlo de las oportunidades”. Sea que el fin
Ultimo en que se maniflesta el bienestar es el consumo, los costos que
implique un proyecto de inversién estaridn mejor proyectados per cuanto
la imposibilidad de consumir esta presente en el resultado del
proyecto. La ldea central se intuye porque la utilizacién de recursos
en un proyecto determinade estid desviande su asignacioen para otv;‘as
inversiocnes. La eccnomia plerde los resultados benéfices de la
inversién desplazada, dado que la orientacién de los recursos no
favorecidé esa ompresa. La sociedad pierde al utilizar recursos en una X

inversién, dado que los factibles beneficios de la inversién Y
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desechada no pueden obtenerse. En esa medida, la mejor oportunidad Y
sacrificada, en aras del proyecto X, se convierte en el coste de éste.
Los rendimientos que el proyecto genere seran, a la vez, los
beneficios.

Dade que el analisis de costos beneficios busca estimar las
contribuciones a los estdndares de bienestar de la sociedad, la
medicion de aquéllos debe considerar la cuantfa en que el bienestar
aumenta o© disminuye como resultade de la puesta en marcha del
proyecto. Los beneficios sacrificados de la segunda mejor opcidn
resultan los costos de la inversién, perque es, a final de cuentas,
bienestar sustralde para la sociedad el que se hubiese derivado de la
explotacién de los recursos, si éstos se hubleran asignado al
proyecto descartado; o sea, los costos del proyecto llevado a cabo se
miden por las oportunidades que, de disfrutar los resultados del
proyecto sacrificado, se le restan a la socledad. A su vez, los
beneficios derivados del proyecto llevado a efecto serin los que se
compararan con los costos del mismo, para de ahf evaluar
econdmicamente la inversidn.

En la evaluacién financiera de proyectos, la rentabilidad de
los mismos refleja los objetivos privados de la utilidad; o sea, las
metas de preferencia y blenestar se orlentan, en esencla, a
seleccionar las inversiones cuyo rendlmiento comercial garantice la
maxima utilidad al inversor, siendo relegada a segundo término
Ccuando no omitida, por la dificultad de calcularlad la aportaciédn
que el proyecto pueda hacer a los propésitos del desarrollo nacional.

A pesar de elloc, en ambos casos C(evaluacién financiera y
avaluacién econdmicad, las técnicas de medicidén de rentabilidad se
auxilian de métodos tradicionales gque califican los flujos de
ofectivo. Es asi como el uso de herramientas como el valor presente
noto CVPND y la tasa interna de retorno CTIR), entre otros, sirven a

las dos evaluaclones, Ssea para medir la utilidad privada o la
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utilidad social. Las variacicnes que se presentarAn giraran en torno
a las diferencias que ocasicne el usoc de precios de mercade o de
cuenta, dada la metodolegia de que se derivaron éstos, y por la cual
los cobjetivos scciales quedan integrades en elles, lo que no sucede

con los otros.
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Grafica 11
Una precisién pendiente acerca del uso de esas herramientas de
medicién de las inversiones se referird-a la eleccién de la tasa de
interés que serviri para realizar las estimaciones alrededor de los

flujos de efectivo. Esto se analizara mis adelante.

De cualquier forma, el rasgo comin de ambas evaluaciones radica
en la eleccién de la mejor oportunidad de llevar a cabo un proyecto,
en virtud del nixdmo beneficio, ya sea comercial o social, que se
tenga la certeza de obtener. Ello no bastara, sin embargo, para no
descartar que un proyecto social reporte pocos beneficlos financieros

Csi se nur; desde ese Angulc) o viceversa.
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3.8 El consumo corriente y su aplazamiento

La premisa de la cual se ha partido establece. como finalidad
de la actividad econémica, el proporcionar las condicicnes requeridas
para que el individuo posea niveles de consumo que le permitan
satisfacer su demanda de minimos de bienestar, condiciones cuyo
comportamiente, es de esperarse. elevaran gradualmente los estadios
de consumo per cAptlta en todos y cuantos hienes y servicios sean
considerados de relativa importancia,

La adecuacidén del ingreso nacicnal a las necesidades soclales,
regionales, o del tipo que existan, as{ como la creacidn de fuentes
de emplec, captacién de moneda extranjera, etc., serin procesos
obligados por medio de los cuales seri sensible la contribucién que
la actividad econdmica, traducida en proyectos de inversién, hara
para impulsar de modo relevante los indices de consumo de la
sociedad. Se tiene, entonces, que el consumo puede seNalarse como
indicador confiable del bienestar de la sociedad.

Una vez derivados los resultados del analisis econdmico del
proyecto merced a las técnicas de que se vale la evaluacién
financiera CVPN, TIR), leos flujos de efective vendran a representar
las posibilidades de bienestar de los individuos., al suponer que los-
beneficios resultantes se orientarin de una u otra forma bacia el
consumo. SlI se contempla el destino de dicho ingreso, puede
ublcArsele como consumo corriente o consumo diferido, al hacer un uso
somero de las categorfas de cénsumc e inversién. Por el momento, y
conforme a la conveniencia., deberid interpretarse a la inversién como
un consumo aplazado o diferido.

El retraso del acto de consumir se liga a uno de los dos
procesos de distribucién del consumo. El primero de ellos se enmarca
en el contexto del tiempo; es decir., el bienestar derivade de los
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resultados del proyecto se distribuira a !z largo de la duracién de
la inversion, -y la aceptacidn del aplazamiento sera condicionada en
buena medida por la ponderacién a que el consumo se ajuste para la
sociedad. A los planificadores corresponcdera la tarea de asignar esas
ponderaciones que valoren la importanc:a del consume en el presente,
© su aplazamiento, su transferencia, al futuro. El consume se
distribuira de forma intertemporal, es decir, en el tiempo. Con este
tipo de distribucién es con el que el anilisis de los precios de
cuenta, a nivel de precios de eficiencia. Se maneja mias cominmente.
La manifestacldédn del ingreso, sea en forma de consumo o de inversién
Cconsumo diferido), no va mids alld de su divisién en periodes,
relegando en consecuencia las distribuciones de otro tipo <ddel
ingreso) a otros estudios.

Es precisamente la distribucién social, entre clases y grupos,
la segunda forma de asignacidn del consumo. La distribucidn
intertemporal es reforzada por la particidn de los beneficios del
proyecto entre los miembros de la socledad; en otros términos. a la
distribucidén intertemporal viene a sumarse la distribucién
interpersonal. Es claro que un analisis de este tipo es mis deseable
por las ventajas que sobre una mejor y mias justa distribucién del
ingreso traeri consigo.

A pesar de ello, on la mayoria de los trabajos sobre precios de
cuenta, la utilizaclén de los preclios sociales estid sustancialmente
restringida en virtud de que el anilisis de eficiencia recién empleza
a ganar terrenc en la evaluacién de proyectos,

Una de las ventajas de los precios soclales radica en la
disponibilidad de incorporar ya no séle la maximizaciédn del ingreso
sino su mejor asignacién: el problema no es tanto como redistribuir
ol ingreso, sino de cédmo distribuirlo, dadas las posibles
implicaciones negativas que una *“cesién™ forzosa, implicita en la
redistribucion, podria ocasiconar. Una situacién de este tipo vendria



a violentar ‘la condicién del optime paretiano Cel bienestar general
sin afectar el bienestar individuald, aun cuando la mis estricta
razén de justicia asi lo alentase. Pero estas consideracicnes atafen
mas. al concepto social de los preclos de cuenta, situacidén que va mas
alla del propésito de este trabajo, referido a los precios de
orlcicﬁcia.

En estos altimos, la forma como el ingreso se manifieste no
oestablece distinciones entre el blenestar generado por una unidad
adicional de inversién, y el generado por una unidad adicicnal de
consume. Es decir, la socledad podria mostrarse indiferente entre el
ingreso destinado a la inversién, y el destinado al consumo, dado que
supone un nivel similar de bienestar si el aplazamiento del consumo
es ponderado y recompensado coen un interés.

‘ De lo que se trata, en consecuencia, es de igualar los
diferent.es “pesos® que el consumo pueda tener en el tiempo, de tal
forma que el consumidor esté, o se muestre indiferente entre gastar

- ahera o transferir al futuro el goce del consumo.

Supéngase que la diferencia entre las erogacliones y los
- ingresos durante la permanencia del proyecto representan los
beneficios del mismo. La inviabilidad de la inversidn se presentaria
cuando el resultado del proyecto condujera a una pérdida del
blenestar, miAs que a una ganancla de ¢l. El signo del beneficlio seria
negativo, y significarfa que el bilenestar sacrificado, el costo de
oportunidad, representa un mis alto nivel de beneficio desechado que
no se compensa con ol resultante del proyecto. Cuando el beneficio

sea, por el contrario, positivo, se tendria entonces que

donde
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n ) .
=B CT=ZC i =1.,2,....n.

A la diferencia entre los beneficlios y los costos se le

donominara W

B, -C, =W L =1,2,...,n

n n n

£B, ~-E£C =% W

P
By = Cp = ¥,

La eleccidn del consumidor lo colocard en la disyuntiva de

consumir ahora, o transferir su consumo al futuro, situacidédn., esta

Gltima, que deberd ponderar para condicionar el aplazamiento de su

blenestar a una recompensa o premic por no obtener utilidad de su

consumo corriente.

Sea wi el bienestar corriente, y sea r la tasa a la que juzga
el i{ndividuo, gana o pierde valor W - Si difiere su bienestar, por
ejemplo, al periode sigulente, el individuo deberA recuperar el
bienestar corriente w, , mas una compensacidén LA/ Se tiene, entonces,

que wlﬁrwi T W S1 el aplazamiento fuese por dos periodos, el
consumidor exigira que la recompensa sea

w, *rw o+ rCw, + rw1).

i i

Cuando el aplazamiento es por 3 periodos
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W =w, +rw +rCw +rw)d +rlw +rw +r(wl¢rw1)l

143 = Y i f fl fl f
_ 2 3
=W + 3rw1 + 3r w, ot oW,
= wct + 3+ 3% 4

= "1‘1 + r)a.

Si el resultade se generaliza a n pericdos, se cbtiene

401 1n—ara
W, = w, (1 + n—=—=de 4+ ncn-1>
1+n i 3

coo+ ™

+
w, = wlti + P,

expresién con la cual se indica el consumo futuro quedeberd ofrecerse
al individuo que retrasa su gasto actual.

Ahora bien, un proyecto que genere un sinnGmero de ingresos a
lo largo del tiempo deberAd ponderar el peso que la socliedad asigne
al flujo en el periocdo i. Del mismo modo como se asigna una tasa para
incrementar el consumo en el pericdo 4. una tasa de descuento
deducird el valor *“verdadero®™ que se le concedera al ingreso en el

pericdo 1.
s Wy borw,o= W‘L*‘1
Y1
\-'1 ) 14r )

cuando son dos periodos, a partir de i, se tendra

o+ rw, + r(wAl + rwiJ =V

2
v1C1 *2r+r)-u1¢2



i+2

: 1+2r +r2

A partir de 3 periodos despues de i

v, + ey + r'(w1 + rwiJ + r[wi W + er1 + rlel = w3
a 3
w‘CJ. 4+ 3r + 3r" + 717D Vi3
¥ iem
w, =
L crers®
Cuando se generaliza a n pericdos
ln-l 1n~2‘_2 n
w =w/C1 +n + nCn-1) + ...r0 2
1 n
1 2
w
n
w B
L caem®

se obtliene el bienestar del n-ésimo pericdo expresado en términos de

i.
3.7 E1 numerario o unidad de cuenta

Lineas arriba se mencioné la posibilidad de que el bienestar de
la scociedad se manifestase en el consumo per caipita de diferentes

bienes y servicies.
El conglomerado de blenes que formarin una canasta general de
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consumo ocasionaria, en consecuencia, que éste se diversifique en un
conjunte de beneficios de igual numero al que componga el “‘patrén’ de
bienestar. O sea, existiran variadas maneras como Sse exprese el
beneficlo. De igual meodo, los beneficios sacrificados, que en
realidad miden los costos del proyecto, se expresaran como costos de
variada {ndole., Las diferentes unidades de cuenta en que se expresen
los beneficlos significarain, necesariamente, un problema en el
sentido de hacer homogéneas las unidades en que se manifiesten.
Véase, por ejemplo, la recomendacidén de la ONUDI: ‘‘Supongamos
que Bl es una medida de beneficio de tipo 1, Ba del tipc 2, y asi en
adelante hasta el tipo n. Estas indican la estructura de los
beneficlos; pero Jjcédmo podemos convertir este cuadro en una simple
medida de beneficlos globales? No serd posible sumarlos, ya que estan
en unidades diferentes..."™, La respuesta, como dicen, no es tan ardua
y conduce a *“...que la decisién que se adopte es la de suponer que 10
unidades de beneficio de la primera especie son tan importantes para
el pais como una unidad de beneficio de la segunda especle. As{ pues,
de lo que se trata es de medir la cuantia de una especlie de beneficio

que se debe obtener para compensar la pérdida de una unidad de
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beneficio de la otra especie.

Los lmpa::t.os que el proyecto ocasione en los objetivos de
desarrolle nacional deberidn cuantificarse, en la med:ida de las
posibilidades, de acuerdo con la impeortancia que se les haya
asignado. Una funcidédn de bienestar podria, en ese sentldo, expresarse

de esta forma

9. Véase el capitulo 3 de las Pagutas, en especial el apartado 3. 3.
Puede simplificarse la ponderacidén de beneficios al tomarse en cuenta
que la evaluacién de proyectos no se dirige, esencialmente, hacia
aquéllos sobre los cuales sea diffcll su cuantificacidn, cemc pueden
ser los gastos en defensa nacional, educacidn, seguridad social, en
los que se incluyen nocesidades meritorias (que son aquéllas que
generalmente no se dejan al criterlo de los individuos como
“gloctores”, en virtud de que su importancia nacional es mayor que la
que ellos podrian otorgarle); en esos casos, los beneficios podrian
consignarse, por ejemplo, en funcidn de esperanza de vida, capacidad
hospitalaria por habitante, nivel de escolaridad, etc.

Una medicidén meonetaria podria obtenerse si fuese posible recabar
informacién acerca de lo quo la gente estuviese dispuesta a pagar por
esos beneficios.

Otra forma deo aplicaciédn de anidlisls costo-beneficic en sste Lipo de
proyectos los sitda en la categorfa de analisis del "“costo minimo*”.
Véase la Introduccién del Manual para la Evaluogcién de Proyectos
Industriales de ONUDI.

Karen M. Mokate destaca en mayor grade que otros autores la
importancia do los bienes meritorios en la construcciédn de la funcién
de blenestar social, En su exposicion selala: “...en la mayoria de
los casos, la misma naturaleza de los bienes dificulta la medicién
del impacto. La falta de unidades de medicidn para bilenes de salud,
la defensa, o la dificultad para aislar el impactoc de un proyecto
sobre la oferta de los bienes meritorios, como 1la salud, el
autoprestigic, y la contaminacidn ambiental. hace que en la mayorla
de los casos el impacto sobre la oferta de bienes meritorios se
mencione sencillamente en las notas a ple de pigina, como una
consideracién adicional al beneficioc neto del proyecto sobre los
demis elementos de la funcidén de bienestar.® Véase el capitule 3 de
sy texto,
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B = BCC, A, BM, ...D

donde B = Blenestar C = Consumo A = Ahorro BM = Bienes

Meritorios.
La realizacién de un proyecto de un proyecto impactara

obligadamente los indices de cada uno de estos objetivos

dB 5B sC 58 5A 58 SBM
ar - T&C sp * TeA 5P ' 5BM &P

donde cada uno de los términos del lado derecho de la eacuacidén
expresa el impacto que sobre el bienestar general ocasionaria el
objetivo sefalado, considerando el {mpacte que sobre ese objetivo
ocasionaria el proyecto.

Por su parte, Squire y van der Tak seNalan: *“Los beneflicios
soclales deberAn expresarse entonces conforme a una patrén comén ©
NUMERAIRE (unidad de cuenta). Puede elegirse cualquier producto o
recurso para que sirva como esa unidad de cuenta, pero, hecha la
eleccidn, todos los valores deberin expresarse de manera constante en
términos de ese NUMERAIRE. Se recomlienda que se uytilice como

NUMERAIRE el valor de los recursos reales que estén a disposicién
w» 10

libre del sector publico...

n
Axi como anterioermente se considerd que la expresidén £W1

1=1

n
representaba el bienestar total en el tiempo., la expresién ZW;.

i=t
indicarad el bienestar total a partir de los distintos boneficios W, .
donde §{ = 1.,2,....n, ¥ donde cada W;. sera ponderada por un factor L

10. Squire y van der Tak, op. cit, pp. 65-88.
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que tendra como finalidad hacer equivalentes los distintos
beneficios.
De esa forma se llega a

W2

= 3 » .
T aiw + a ¥ 4-...+onnwn.

1 22

y s a partir de aqui que se pueden expresar los beneficios en
funcién de un denominador comun. Témese a Wi come unidad de cuenta

1 1

—— = » . .
oy w’i‘ &y (alwl. * °2w2 e ¥ anw n)
Wom O AW v+ B
n
W =AW,
e 11
o
donde ﬂi =—u;— 1 =1,2,...,n,

correspondiendo las diversas betas a las razones de camblc que
igualan los distintos beneficios con W', la unidad de cuenta, y que
significan las cantidades que de W‘L Cdonde 4 = 1,2,....n) se
requieren para igualar una unidad de Vli.

El anAlisis clasico de los precios de cuenta supone que los
beneficios pueden equipararse en razén de la forma manifiesta del
ingreso derivado de los resultados del proyecto. En otras palabras,
ya sea consumo o inversién Cconsumo diferidod, la manera de cémo se
exprese el benefico resultante servira para mostrar alternativas de
unidades de cuenta, segun el perceptor del ingreso, que para el caso
se bifurca en los sectores privado y publico.

En ese sentido, tradicionalmente, <e han considerado dos
unidades de cuenta © numerario. Se parte de la premisa de que les
resultados del proyecto se dividen o reparten ya sea entre el seoctor
gubernamental o la sccledad. Seri entonces que el beneficioc se defina

74



en términos del ingreso publice o el consumo privado.

A nivel de precios de eficlencia, los precios contables seffalan
que el nivel de bienestar generado por la unidad de inversién es
manifiestamente equivalente al de la unidad de consumo, sea la manera
como se evidencie el ingreso. Por lo tanto, las unidades de cuenta,
numerarios, denominadores comunes, o medidas del valor, pueden
deducirse partiendoc de que el perceptor sea el sector privade o el
sector publico.

A este respecto la posicion de ONUDI recomienda el consumo
privade: “Lo que escojamos como nuestra unidad de cuenta es cuestién
de simple conveniencia, pero parece haber clerta ventaja en adoptar
como tal el consumo actual o global.*™ En el A4dnaAllsis Econdmico de
Proyectos se plantea la opeclién del ingreso publico: “...definimos
aqul mis exactamente el NUMERAIRE como el {ngreso publico de libre
disponibilidad medido en términos de moneda convertible, al que
haremos referencia a menudo denomindndolo ‘divisas de llibre
covertibilidad' >,

Parece ser que el numerario definide a partir del ingreso
ptublico revela ciertas ventajas que se traducen, en esencia, en
considerar que los intereses del sector pablico se acoplaridn mas
facilmente a los intereses del desarrollo nacional, a diferencia del
ingresc en manos del sector privado, que mantendrd en primera
instancia mayor apego a los objetivos del beneficio individualizade.
Es as{ que la sociedad considerari mis prudente asignar los recurscs
en poder del goblerno que desviar los factores productives que se

encuentren en manos del sector privado.
3.8 La tasa de descuento
La i1dea central sobre la tasa de descuento debidéd quedar

implicita en el apartado 3.8, Sélo que ahi aun no se manejaba el

73



concepto de numeraric, con el cual el s:i:gnificado de la tasa de
descuento se vv;alve mas completo.

El bosquejo de un denominador comin que equipare mAs
significativamente el sentide de los beneficios para la socledad
-dado el nivel de importancla que a ésta le signifique en poder de
quién se maneje mas eflicazmente la administracién de recursos
escasos— debe reforzarse con la medicién que del mismo beneficio se
tenga mientras el proyecto lo provea.

La tasa de descuento se define comoc aquella tasa a la cual el
numerario debe ajustarse en el tiempo para que su valor mantenga
constante su ratio. Esta tasa serid de fundamental importanclia para
que la evaluacidn econdmica del proyecto considere las aportaclones
de los proyectos analizados a los objetivos de interés nacional.

Teorizaciones alrededor de las formas de calculo de la tasa de
descuento aportan un sinfin de hipdtesis sobre los alcances de
6st.ans.11 La ldea mas general sobre lo que también se ha denominado
tasa de preferencia del tiempo, indica la suposicién de que los
individuos estiman en mayor grade el consumo en la medida que les sea
mis proximo, Yy se muestran mAs renuentes a aceptarlo o diferirlo en
@l futuro, por considerar que su nivel de vida venidero serid mas
elevado, y tamblén porque se acepta la hipédtesis de la utilidad

marginal decreclente del consumo., razones por las cuales una unidad

11. Richard Layard Ccomp.d Analisis Costo-Beneficio (Méxdceo, DF: FCE,
1978, ci972). Véase la tercera parte.
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adicional es mAs apreciada ahora que ma?fa\n:-x.12

Sin embargo, y a pesar de que la tasa de actualizacidén
proporcliona una compensacién por aplazar los beneficios del consumo,
puede suceder que el individuo muestre una “facultad telescdpica
defectucsa®. y que si bien, por ejemplo, tuviese el mismo bienestar
gastando 100 unidades de valor ahora ¢ 180 e! affo préximo, se
inclinase por neo diferir su consumo, llegandoc a comportarse en forma
por demas *“irracional®, 13

Escribe Martin S. Feldstein: “La eleccién entre corrientes
temporales alternativas de beneficios y costos sociales es uno de los
problemas mas dificiles e importantes en la evaluacién de los

proyectos de {nversidn publica.™

12. *“Pero en tanto que haya el desec de que el consume total por
habitante se eleve a lo largo del tiempo, la mayor parte de las
autoridades politicas juzgarian que una libra esterlina adicional es
mas valiosa en el momento actual que dentro de 20 afos. Supongamos
que .una libra esterlina adicional en el memento actual propercicna,
en forma tipica, leche para la alimentacidén de los que carecen de
ella © frazadas para trabajadores mal abrigados, en tanto que se
prevé que una libra esterlina adicional dentro de 20 aMos, en virtud
de haberse elevado el nivel de vida, contribuira a la satisfaccién de
necesidades mas marginales, por ejempleo, alimentos mis delicados,
ropa mas atractiva, radios de transistores. En tales circunstancias,
no es dificil aceptar la hipdtesis de quo el factor de ponderacion
para los beneficios de consumo global dobe disminuir con el tiempo.*
Véase ol capltulo 13 de las Pautas para la Evaluacién de Proyectos.

13. Véase ol epigrafe III de la Introduccidén en Richard Layard, op.
cit., En la misma seleccidén pueden examinarse, de Amartya Sen C1887),
las hipétesis sobre si el consumo aplazado de un individuo
beneficiarid a sus herederos o no, y de cémo determinari su consumo en
funcién de westo; de Ezra Mishan las interpretaciones sobre las
maneras como un proyecto puede valorar la vida de una persona en
razén de los rendimientos esperados que su actividad productiva
genero, o a partir de las valoraclones que hagan sus semejantes sobre
SuU ausencia.



La dificultad es!.ri.ba en la estimacidén de dicha tasa, El
anadlisis tradicional del costo-beneficio seffala que existen dos
maneras generales de calcularla: la preferencia pura del tiempo, y el
costo social de oportunidad. La primera de ellas contiene la idea que
se ha venido manejando, es decir, la valoracidén que se le conceda al
consumo segin el periodo en que se perciba. La segunda concepcidén se
refiere a la proposicién de estimar la tasa de descuento a partir del
rendimientc que el ingreso, expresado en consumo o inversién, hubiese
tenido, de asignarse al segundo mejor usc alternative de consumo o
.tnvars.i.é:n.j'4

En el apartado antertor se habfla consignado a ﬁ:. como factor de
ponderacién o descuento para ajustar los beneficios venideros al
beneficio actual.

Por la suposicién del rendimiento decreciente del consumo, se

tiene que
L <5ﬂl+1 =0 €3.8.13

es decir, el valor del periodo i+l se apreclari mencs que el valor en
1; por tanto

14. M.S. Feldstein, “La tasa social de preferencia del tiempo", en R.
Layard, op. ctt., pp. 243-203.
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By 1+6
donde, para simplificar, se considera
By ~ By
———————=i——— = §, siendo & constante para toda i,
p.l*i

Asi como 3.B.1, se deduce 3.8.2

By ~ 6{)1*2 = By.a €3.8.2)
ﬁi
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perc de 3.8.2 se deduce el valor de fi, . ESTh TES‘S ““
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Finalmente, al generallzar,
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._1.[_\_1 - 5{;1“‘ = B c1+8501 —itn 1
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a
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que resulta ser la férmula que utilizara la tasa de actualizacidn,
'siendo & la tasa a que se descontard el beneficio, es decir, aquélla
que mide el descenso del valor del numerarioc a lo largo del tiempo.

Cuando se establecié el patrén de medida comin de los costos y
beneficios, el numerario, se indicd también que, o© se tomaba el
consumo privade, © se wutilizaba el ingreso pablico libremente
disponible. Ya sea que se trate de uno u otro, la tasa de descuento
se denominard tasa de interés del consumo CTICD o tasa de interés
contable CTICOY, para el consumo privado o el ingreso piblico, como
numerari{o, respectivamente,

l.a identificacién de la tasa que ha de servir de descuento ha
pPlanteado un sinfin de proposiciones e hipdétesis sobre su eleccién.
No es recomendable su derivacién de las tasas que el interés otorga,
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en el mercado, a los diversos instrumentos de inversién, porque la
diversidad de rendimientos refleja en mayor grado las distorsiones
del mer::adz:nl5

Si el rendimiento de las inversiones gubernamentales se elige
como tasa de descuento, su costo de oportunidad, es decir, las
subdptimas inversiones sacrificadas, reflejaraAn 'la tasa de descuento
adecuada.l'e Una derivacién de este método consistiria en las
inversiones privadas que se desecharan en el margen: en su

rendimiento esperado consistiria la tasa de descuento. 17

3.9 Aportaclones a la metodologia de los precios de cuenta

El desarrollo tedrico de los precios de cuenta impulsd
notoriamente la evolucidén conceptual del andlisis costo-beneficio
para incluir -como elemente angular de su metodologia- al comercio
internacional, dada la importancia que el intercambic entre paises
podria significar en la consecucién de los objetivos naclonales de
desarrollo,

Do esa forma es como los planteamientos del método LMST revelan
la Jjerarquica significacién de la contribuciédn de las mercancilas y
serviclos de una economia en virtud de su participacién en el
intercambio comerclal. Ademids, tales planteamientos funcicnan como
una base dptima y adecuada de comparacién de valores a precios
internos y externos, suceso que no dobe dejar de tomarse en cuenta al

contemplar que es modesto el némero de sectores en una ecocnomia que

15, Feldstein, op. cit.

16. Marglin, op. cit]

17. Para los fines de aplicacién al caso de México Cen el capitulc
B), la determinacién de la tasa de descuento estari dada en funcién
de la que, segun establece el BID, es otorgada en los mercades

internacional es,
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no guarden relacidn con el exterior.

En ese sentido, en la seleccisr de proyectos derivados de la
inversidén pablica, la oportunidad que e. comercio exterior le brinda
al pais tendrd presente las ventajas de comprar ¥y vender mercancias
en condlciones de supremacia.

A todo lo anterior, debe recordarse que obligatoriamente las
relaciones con el exterior se traducen en movimientos recurrentes de
los mercados de divisas, factor que en conocimiento de su escasez
contribuye significativamente a los niveles de bienestar de 1la
sociedad.

Do los textos clasicos scobre evaluacién de proyectos, los
debidos a la ONUDI no ahondan de modo manifiesto en dicho aspecto. En
cambio, una aportacién metodolégica de la técnica LMST la censtituye
precisamente la adecuacidén que sobre el marco tedrico de los precios
contables demanda la incorporacién del comercio exterior como
productor ~consumidor de divisas. -

Una premisa sobre la inversidén en proyectos expresa que la
puesta en marcha de éste vendra a modificar la equilibrada situacién
de la economia en lo que se refiere a la oferta y demanda de
servicios y blenes. O sea, en ¢l margen. un proyecto se traduciri en
el aumento de la oferta de algunos produclos y tamblién en el aumento
de la demanda de algunos Lnsumes, es decir, el proyectc consumira
insumos y producira productes, reduciriA el numero de mercancias y lo
incrementarid al mismo tiempo.

Por su parte, la condiclén de estos productos o© insumos en
relacioén con el exterier los define segin su grado de
comercializacidn, Los bienes podrian catalogarse de plenamente
comercializados, potencialmente comercializados, parcialmente
comercializados, © no comercializados.

Mis adelante se expondran las formas de calculo de sus precics

de cuenta respectivos.



3.10 El alcance de la estimacién de los precios de cuenta

Existen dos niveles en la estructura de los precios sombra de
acuerdo con el grado de especificldad con que se deoseen estimar.

En la evaluacidén econdmica habri delterminades valores que
corresponderan al conjunto de la economia y que, independientemente
del proyecto, mantendrin de modo uniforme su valor en cada inversidn.
Entre éstos se encontrarian las divisas, la inversidén, la tasa de
descuento, por ejemplo. Por el centrario, cuando el consultor espere
un nivel mis desagregado en la evaluacidn de bilenes y servicios,
siempre corresponderd un precio de cuenta a cada uno de esos
productos,

Goneralmente es responsabllidad del OCP, cuando existe, la
formulacién del primer grupo de precios de cuenta, también concocideos
come parametros naclionales, que serviran a su vez, y si las
circunstancias lo exigen, en la obtencldn del segunde grupo de
precios.18

Es de wesperarse una labor ardua y significativa en 1la
recopilacidn, procesamiento e interpretacién ‘de la informacidn
econdmica necesaria para llevar a cabo el analisis costo-beneficio de
un proyecto, si es que se desea llegar a un nivel muy desagregado en
la identificacidén de los precics de cuenta de los productes que
intervienen en el mlsmo.

Es obvio que las limitacliones de tiempo y recursos pueden
desalentar las intenciones de la evaluacidn econdmica, dado que la

estimaclién del valor real de los productos significaria que el

18. Véanse los capitulos 1 y 11 de las Pautos, y la accién de las
oficinas de planeacidn central por medio del hipotético OCP,
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consultor mismo deberfa llevar a efecto las estimaciones.

Pero ha sido con el desarrollo metodoldgico del costo-beneficlo
con el que se han introducido técnicas del algebra matricial y la
pregramacién lineal para calcular de manera indirecta los precios
utilizadoes en la evaluacidn econémica. 19

El proceso de obtencién se traduce en la previsién que el
comportamiento de la economfa tendra en un lapso de un par de afos,
para de ahf{ consignar las razones de preciocs de cuenta que deberan
aplicarse a los preclos de mercado al momente de realizar los

cAlculos que caracterizan a la evaluacidn financiera,

3.11 Precios de eficiencia de bienes y servicios

3.11.1 Blenes plenamente comercializados

Se consideran blenes plenamente comercilizados todos aquéllos
que en el margen impactaran las exportaciones o importaciones. En ese

sentido, sus precios de cuenta deberan valorarse de acuerdo con los

10. El BID ha sido el organisme que ha llevado a efecto estudios
nacionales en la regidén latinocamericana, valiéndose de tales
técnicas, ¥y de la experiencia del Banco Mundial, y obteniendo de
manera general las razones de precios de cuenta de las ramas
econémicas consignadas en la matriz insumo-producto de, por ejemplo,
México y otros palses., El caso de México serd tratado en el siguiente
capitulo.

20. Una razén de precic de cuenta no vendra a ser obtra cosa sino un
factor por el que, multiplicado el precio de mercado de un bilen o
serviclo, traduzca el valor de éste en su precio de cuenta. Los
métodos de obtenciédn por matrices de insumo-producto permiten obtener
estas razones para ol conjunto de la economia, de tal suerte que la
asignaclén de todo producto © insume que se relaclones con un
proyecto pueda encontrar una rama de actividad econdmica de la cual
tomar el cociente por el cual deba multiplicar el precioc en el
mercado para obtener @1 precio contable respectivo.
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precios FOB Clibre a bordo) y CIF Ccosto., seguro y flete).21 Otras
precisiones se refieren a las posibles modificaciones que la oferta o
demanda ocasionaran en sus precios, y al grado de comercializacién
con que se manejan, @s decir, si a precios basicos, de productor o de
usuario,

Blenes expeortados con precios constantes.- Un proyecto puede
ocasionar que su producclén se dedique a la exportacién, o bien, que
el insumo que se regqulere en el proyecto no se exporte sino mas blen
se desvie hacia la economia nacional. Puede darse, también una
combinacién de ambas situaciones.

St el grado de comercializacidén interna es el de usuario, el
precioc de un producto de exportaciédn es su precio FOB, deducidos los
costos de transporte y distribucién al punto de entrega una vez
valuados estos costos a preclios de cuenta. Si por el contrario se
trata de calcular el precic de un bien exportable desviado hacia el
consume o producclén internos, al caAlculeo anterior deberA agregarsele
el costo de transporte y distribucién hasta el punto de entrega
interna, valorados éstos también a precios de cuenta. (Esta situacidén
refleja la diferenclia que habrifa en los costos de transporte y
distribucién si el bien se exporta o se crienta internamented.

Bienes exportados con preclos variables.- Cuande existan

21, “Sl se trata de importaciones, se evaldan CIF, pero en el caso de
que sean exportaciones. son consideradas FOB. Es claro que este valor
expresa @l costo o beneficio real para el pals en términos de divisas
extranjeras, y las divisas extranjeras libres son una buena medida
del valor, porque pueden usarse para satisfacer cualquier necesidad.
En pocas palabras, se puede decir que se evaluan tales bienes a sus
precios ‘mundiales’, precisando que se trata de precios mundiales tal
como se presentan para ese pals en desarrollo en especial.

“Se usan precios mundiales no porque se considere que sean, en clerto
sentido, necesarliamente mis ‘racionales’, sino simplemente porque
representan las bases reales a partir de las cuales puede comerciar
el pais."

Little y Mirrlees, op. cit.,, pp, 113-114.



movimientos cuantiosos en la oferta del producto de un pats, dadec que
éste pueda cat.ilogarss de importante proveedor, el casto de aguél se
defline como el ingresc marginal de exportacidén CIME), que se obtiens
dividiendo enire la cantidad adicional de mercanclas, la diferencia
entre el ingreso nuevo y el antigue, y deducidndole los costos a
precios de cuenta de Lransportar el bien hasta el punto de entrega.
Blenes importadeos con precios constantes.~ Si el preyecto
requiere un insumo del exterior., © si{ la producclén resultante
sustituye importaciones, el bien se considera como impertacdo en el
margen. El costo en divisas se expresari como el precio QIF, y al
mismo deberAn cargarsele los gastos de transporte y distribucién, al
punto de enirega, expresados en sus respectivos precios de cuenta.
Bienes i{mportados con precios variables.- De la misma forma
como las exportaciocnes con precios variables, el coste de un bien
importado, al considerar que el pals es un importante comprador del
mismo, se estima como el costo marginal de importacidén, que resulta
de dividir las divisas adicionales entre las unidades adicionales, y
cargandole ademas los costos de cuenta del transporte y distribuciédn.

3.11.2 La estimacidn de los bienes no comercializados

Esta categoria incluye los blenes cuyo costce de importacidn es
supericr al coste interno, y cuya importacién no es recomendabls por
situarse abajo de esos mismos costos. EsS asi como un bien de este
tipo so sitGa entre el precio CIF y el precio FOB.

Es practica corriente incluir en esta clasificacién a los
bienes que por razones de politica econdmica son sustraldos de la
participacién en el comercio internacicnal. Son sefMalados como
bienes potencialmente comercializados.

La valuaclién para los blenes no comercializados se estimara en
funcién de su costo de oferta. Si la satisfaccidén de la demanda se
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logra mediante la produccidn adicional. el costo a precios de cuenta
de los insumos utilizados serid el precio de cuenta del producto.
Generalmente dichos Insumos se dividirin en comercializades y no
comercializados, Para el primer caso los {nsumos se valorarain de
acuerde con su tmpacto en la exportacidn o importacidn, pero si, por
el contrario, los insumos son no comerclallizados, habrid que decidir
sl aes posible su estimacién a un grado de desagregacidn mas
especifico, © si es recomendable la utilizacion de factores de
conversién que no son sino promedios ponderadeos de un conjunto de
precios de cuenta de productos cuya inclusién en el insumc es
identificable.

Pyede darse el caso de que la demanda adiciocnal se enfrente a
un mercado cuya oferta dificilmente sea incrementada. En sse caso el
precio no se deriva del costo marginal de produccidén sino del valor
marginal de la reduccidn del consumo. El consume de ese blen solo
podra llevarse a cabo sustrayéndolo de otros consumideres, y la
obtencidén de su precio de cuenta estard en funcién da las variaciones
de su precic en el mercado.

Si la variacién en el mercado no es en modo alguno
significativa, el precio contable se valuari considerando el destino
que los consumidores desplazados dan al ingreso gque antes dedicaban a
tal bien. La dificultad de estimar qué blenes sustituyen al
desplazado puede paliarse, en la medida del caso, multiplicando el
precio del bien por un factor de conversidn de consume, qQue no 9s
olra cosa que el promedic de una canasta de bienes,

Cuande la variacidn del precio de mercado sea por demas
significativa, lo mis recomendable es consignar un precio intermedio

entre ol valor aptiguo y el valor modificado.
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3.11.3 La estimaciédn de bienes parcialmente comerclalizados

Cuando el proyecto afecte en e. margen a la economia. e. preclo
de cuenta de los bienes potencialmente comercializados se calcularé
en razén de la forma come se obtengan dichos blenes. Puede suceder
que su demanda obligue a importar o reducir las expoertac.cnes, en
cuyo caso los bienes se valoraran en la forma como se ha ccnsignado.,

Si la fuente de oferta se debe a un incremento de la produccidn
interna, su precio se calculard con base en el costo marginal de
produceiédn, desglosando sus componentes comerclalizados y no
comercializades. Cuande la demanda se cubra conforme a la reduccidn
del consume en otros sectores, el precio del bien puede obtenerse
ostimando el destino que se le da al ingreso que hub:ese sido

asignado a ese bien.

3.11.4 Bienes potencialmente comercializados

Componen esta categoria todos aquellos bieres cuya
comerclializaciédn no es posible en la medida que el sector que los
produce estad salvaguardade por leyes y reglamentos que hacen poco

recomendable su comercializaclién.

3.12 El precio de eficlencia de la fuerza de trabajo

El valer de la fuerza de trabajo estA contemplado en los dos
niveles de la estructura a que se hizo referencia en el apartado
anterior, es decir, puede estimarse su precio a nivel general en la
economia, o blen, obtenerse un precic contable mis desagregade, que
puede utilizarse en estudios reglonales, glioblales, etc.

En la exposiclién de motiveos por los cuales era recomendable la

aplicacién del analisis costo-beneficlo., se indicaba la presencia de
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perturbaciones en los mercados labarales que hacian de las sconomias
en vias de desarrolle mercados poco fiables como verdaderos
asignadores del valor de este factor.

Se exponia que la presencia de sectores de la economia poco
dinAmicos reflejaba la diversidad de retribuciones a la mano de obra,
y gque tal diversidad se reflejaba, las mas de las veces. en
disparidades entre las productividades del trabajo y las
retribuciones que percibla.

No es raro que la reglamentacidn en materia laboral ocasione la
presencia de importantes sectores del trabajo que se encuentren
desprotegidos. La existencia de diferentes pagos a la mane de obra,
aun cuando tenga la misma especializacidén, no es remcta.

A vuste respecto la concepcldn tedrica de los precios contables
estima que es mas s'e:gura la presencia de divergencias entre los
precios de mercado y los de cuenta en la manoc de obra no calificada,
que on los mercados laborales de la fuerza de trabajo calificada,
Para ésta, los valores que se le retribuyen en sus mercados laborales
son considerados como mids proximos a sy valor “real™ y, en
consecuenclia, su precio de cuenta se obtiene mas directamente a
través de su precio de mercado.

En ese sentido es como existe la necesidad de tener presente
que el mayor grado de importancia en las estimaciones de precios de
eficiancia de la mano de obra se asignarid a la fuerza de trabajo no

califtcada.
3.12.1 El costo de oportunidad de la mano de obra

€1 principlo general clisico para calcular el precio de la mano

22. Voeanse los capitulos 2 y 9 de Ajlt K. Dasgupta, Teoria Econdmica
y Paises en Desarrolleo (Barcelona: Critica, 16883, c1974).

89



de obra es el costo de oportunidad de la misma, Cuando la invers:idn
en un proyecto demanda mano de obra, el costo de ésta debe computarse
en razén de lo que la economia pierde al emplear un trabajador
adicional.

Tal y como se indicéd acerca de la medidicidn de costos y
beneficlos que la puesta en marcha de un proyecto ocasionaba, el
precio de cuenta de la manc de obra debe inferirse segun la
aportacién que al beneficio social ocasione cuando se realice el
proyecto. Se comprende, en consecuencia, que el gasto en mano de obra
se traduce en pérdidas para la economia cuando Se crea un empleoc mis,

La socliedad sacrificard bilenestar al emplear trabajadores
adicionales. La explicaclén a esta “paradoja™ debe intuirse en razén
de que se estia intentando calcular el costo (que siempre implica
pérdidasd, y no el beneficio.

Cuande un trabajador es absorbido por el proyecto esti en
realidad sacrificando su ocupacidn anterior. Los beneficlos que ésta
generaba se estan desechando y resultan, entonces, a lo que la
socledad renuncia por emplear mas productivamente Casi se esperad un
trabajador,

El cAlculo del precio de cuenta de la mano de obra debe abarcar
la produccién que el trabajador deja de realizar al aceptar el nueve
emplec que le ofrece el pl‘oym:t.o.23

Hasta el momento se ha supuesto la existencia de una actividad

23. AJit Dasgupta, op. cit., realizaunanalisis interesante sobre
las implicaciones que para el sector agricola en una economia
subdesarrollada ocasionarian los proyectos industriales, Véase el
capitulo 2 de su libro. El capitulo 13 del Estudio Soctial.. de
Little y Mirrlees desarrolla las consecuencias que sobre el consumo y
la inversién trae consigo la creaclidén de empleos. Layard, en la
Introduccién del Adnalistis Costo-Beneficio, trata el tema en forma
restringida, a pesar de lo cual es posible inferir ldeas razonables,



o actividades que sacrificar. Habrd que contemplar el costo de la
mano de obra cuande no estA empleada; podria arguirse, en ese caso,
que la scocliedad no esti renunciando a algun beneficio, puesto que no
se lleva a cabo actividad alguna.

En realidad la respuesta no es tan simple. La estimacidn sobre
el valor de la fuerza de trabajo desempleada se compondrid de los
valores que las actividades marginales reditten al desempleado. Por
ejemplo, en las faenas rurales la demanda de mano de obra se
considera estacional de acuerdo con el calendario agricola de la
regién. En esas condiciones no es raro que se padezca escasez de mano
de obra en clertos meses, y que la gente se ocupe en actividades de
subsistencia, o emigre, en otros.

Cuando atn asi la gente no se emplee, las proyecciones socbre el
costo de su manc de obra deben tener presentes que, aun cuando el
individuo no contribuya en absoluto a la produccidén, si esti presente
en el consumo, y en ese caso el precic de la fuerza de trabajo deberi
computarse a partir de los preclos de cuenta de los bienes

consumidos. 24

Un componente adicional al costo del trabajo es la denominada
compensacién por la desutilidad del esfuerzo. Esta se deriva de las
molestias y desagrado que al trabajador le ocasiona aceptar un nhuevo
empleo. Por ejemplo. cuando el proyecto requiera traslados, sea en
zohas rurales o urbanas, persistira la sensacién de incomodidad por

los esfuerzoes realizados. s

24, La persistencia del desempleo puede verse alentada si se
considera la existencia de un salario de reserva (o minimod, por
debajo del cual el trabajador no esté dispuesto a emplearse, si
conzidera que es mis valorable su “oclio” que aceptar una paga de
subsistencia.

29. Eate ‘“cargo®™ plerde {mportancia en la medida que las
oportunidades para el desempleado se reducen.
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3.12.2 El costo de la mano de obra rural no calificada

Si el proyecto de inversién estd circunscrito a una zona rural,
el valor de la fuerza de trabajo empleada consistira en la produccidén
que los Jornaleros abandocnen en las 4reas circundantes para
engancharse en el proyecto, y también por la forma en cédmo afecte al
desemplec.

Se planted el hecho de tomar en consideracidédn las variaclones
estaclonales que sobre el empleo el calendario agri{cola reflejaba en
las actividades sacrificadas. El promedio de salarios segun la faena
comprenderAd la base para calcular el precio de cuenta.

Los coeficientes de emigracién se incluyen cuando, por dar un
ejemplo, la certeza de {nferir el numero de pecnes que abandonaran
sus actividades por el proyecto, puede calcualrse y ser utilizado

para saber cuanta produccidn se ha desechado.
3.12.3 El costo de la mano de obra urbana no calificada

Es muy comin que los proyectos demandantes de trabajo no
calificade desplerten expectativas de mejoras para los sectores
rurales de la economia. La presencia de distintos niveles salariales
debidos a las diversas productividades del trabajo en el margen,
podra ocasionar que la estimacidn del costo de la fuerza de trabajo
demande computaciones muy precisas de los coeficientes de emigaracién
a las cludades. En ese caso la derivacién de los precios de cuenta
debe reflejar los precios de cuenta de la mano de obra rural
ajustados por los ponderadores de migracién., El sacrlficio de
actividades en la ciudad misma servira para la proyeccidén del valor

del trabajo =i éste proviene de sectores urbanos.



3.12.4 El costo de la mano de obra calificada

Se supone que la mayor cantidad de fuerza laboral especializada
se encuentra en las zonas urbanas. De cualquier forma, ya sea que en
el campo o la ciudad se vaya a emplear este tipo de trabajo, se
considera que los salarios devengados reflejan en forma por demis
fiel lo que la economia plerde al contratar empleados adicionales.

El calculo de los precios de cuenta se harad contemplando la
importancia relativa de las actividades que requieren mano de obra

con especializacién.
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CAPITULO IV
LA ESTIMACION DE LOS PRECIOS DE CUENTA



4.1 La estimacidn de las razones de precios de cuenta como paso

previo a la de los precios de cuenta

En el capitulo anterior se dejé establecido el hecho de
utilizar técnicas que permitieran calcular, al margen de proyectos
particulares, los precios de cuenta de modo indirecto © general,
sltuacién que se caracterizaria por una mis factible y fructifera
vlabor de recopilacién y procesamiento de la informacién.

Por el contrario, una estimacién mas directa en el caso de
proyectos especificos, significaria una tarea mas ardua, en virtud de
que la conversién de los insumos a preclos de cuenta comprenderia una
modificacidn mas precisa de los precios de mercado que intervinleran
en el proyecto, en la advertencia de que los preclios contables asi
obtenidos tendrian un alcance limitado y serian estimados luego de un
esfuerzo considerable.

Los métodos de obtencidén al nivel mas general permiten, por su
parte, que los precios de eficiencla cubran la casi totalidad de los
bienes y servicios consignados en las cuentas nacionales. Es asi como
a cada rama de actividad econdmica le corresponderia un par de
precies, y la evaluacién financiera o econdémica se serviria de ellos.
El nivel de desagregacién a que se llegue dependerid en todo caso de
la capacidad de obtencidén ¥y procesamiento de la informaciédn con que
se esté seguro de contar.

La forma como se obtuvieron los precios de eflciencia para el
caso de México se derivd de los cédmputos realizados para la
consecuciédn de las razones de precios de cuenta (RPO, método
indirecto para hacer posible la conversién de los precios de mercado
a los precios que utllizarid el consultor en la evaluaciédn econdmica
de los proyectos de inversién. Los trabajos desarrollados para tal
efecta por el BID se publicaron, para el caso mexicano, en
colaboracidn con Naclional Financlera.

Este capiltulo estara orientado esencialmente a hacer el
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analisis descriptivo del proyecto elaborado por ambas instituciones
para la actualizacién de los precicos de cuenta en México. La mas
reciente publicacién al respecto corresponde a la actualizacidn de
19088}

Acerca del método utilizado para obtener las razones de precios
de cuenta, el BID ha editado trabajos en los que, aparte de resumir
la metodologia propuesta para tal efecto, se reseflan las labores de
investigacién de un grupo de consultores de dicha institucidén acerca
de los precios de eficiencia para un grupo de naciones del Aarea
latincamericana. 2

La metodologia LMST se refuerza con técnicas del 4algegra
matricial y la programacidén lineal, y es as{ como el BID hace usoc de
las herramientas del analisis intersectorial en la ecomomia para
estimar los efectos que sobre el conjunte de la produccidn ocasiona
la ejecucidén en el margen de un proyectc de inversidén.

Los analisls del insumo-producto apliacados en la evaluacidén

1. La metodologia que comprende dicha publicacion mantiene la que se
aplicé para la actualizacion de 1988. El primer trabajo publicado,
sin embargo, corresponde a 1984. En tal situacidén, la publicacidn de
1988 vendria a ser la tercera aedicién del trabajo que en México ha
venido realizando el BID en colabeoracidén con Nafin. Véase
BID-Nafin, Los Precios de Cuenta en México ro88 (2a. ed.; México,
DF: Nafin, c1968).La edicién de 19868 fue publicada per Nacional
Financiera en ese affo, pero del primer trabajo existen sélo
ejemplares mimeografiades. La comparacién de las sucesivas ediciones
permitiria, no obstante, el observar la evoluciédn de la economla
mexicana, y las fnnovaciones en cada actualizacién.

2. Terry Powars (ed.), El CAlculo de los Precios de Cuenta en la
Evaluacién de Proyectos (Washington: BID, 1981).

Las secclones a cargo de Terry A.Powers resumen la metodologia LMST,
¥ su desarrollo es la conjugacién de las ideas centrales de los
textos clasicos sobre precios sombra, lo que ya se vio en los
capitulos anteriores del presente trabajo, Las innovaciones del texto
de T. A. Powers consisten en la exposicién del calculo de las RPC y
su obtencién para El  Salvador, Barbados., Ecuador y Paraguay:
obtencién que para México se resume en las publicaciones a que se
hace mencién en la nota anterior,
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de protectos para medir los impactos economicos, sirvieron al Bance
Internacional de Reconstruceidn y Fomento (Banco Mundial) para dejar
sentado, a la par del BID, el precedente de obtencidn de los precios
de cuenta en una economia. El BID tomé en consideracidén la utilidad
del anidlisis “input-output” para aplicar tales técnicas en sus

estudios en la regidén 1au.noamericana.3
4.2 El uso de técnicas input-output

El use de técnicas que revelaran las interrelaciones en los
sectores econdémicos sentd precedentes con Ledn Walras y Vilfredo
Pareto, de quienes a partir de los anilisis de equilibrio general se
sirvié el economista norteamericano Wassly Leontief para analizar
detenidamente los efectes que sobre el conjunto de los sectores
econémicos ocasionase el desenvolvimiento de algGn otro sect.or."

Un objetivo esencial del anAlisis intersectorial se dirligié al
calculo de los efectos globales Cdirectos e indirectos) que una rama
de actividad econémica podria ocasionar si, como resultade de una
demanda adicicnal, se viese influida notoriamente. La demanda que se
generara sobre un sector de la economia tendrfa necesariamente
efectos multiplicadores sobre el resto de los sectores, variando el
ofectoc de acuerdo con las relacliones tecnoldgicas que guardaran entre
s{ las ramas productivas.

El anAlisis insumo-producto establece la existenclia de un grupo

3. Ibid., pag. 77.

4, Pueden verse, por ejemplo, Wassly Leontierf, Andlisis
Insumo-Producto (Barcelona: Orbis, 1983, cl968), cap. 6 y 7;
Kozikowsky, op. cit.,, cap. 7 y 8; Hollis B. Chenery y Paul G. Clark,
Economia Interindustrial; Insumo-Producto y Programacién Lineal Cla.
reimp.; México, DF: FCE, 1880, ¢1963). Danilo Astori, Enfoque Critico
de los Modelos de Contabilidad Social (Sa. ed.:; México, DF: Sligle
XXI, 19842, cap. B8,



definido de matrices: el cuadro de transacciocnes., el cuaars de
coeficientes técnicos ¥ ol cuadro de transacciosnes de
interdependencia. GriAficamente, la estructura contable de un sistema

input-output mostraria la siguiente forma

Demanda Intermedia Demanda Final DFT VBP
Sector L { =1,2,...,72 CP CG IBF VE E
II 1
Importaciones
RA
SBE Iz v
TINS

Para derivar el cuadro de transacciones. al cuadrante II
corresponde la mayor utilidad de las 4 existentes. y el desarrollo y
obtenclién de RPC demandard también la inclusién del tercer cuadrante,
tal y como se verA posteriormente,

Cada rama o sector econdmico aparece &2 veces, enh cuanto
comprador o vendedor. Sea el sectar i el sector de referencia: en su
estructura horizontal bse revelarid la disposicién que de su produceidn
hacen las demis ramas econémicas., si es que no se ha llegade al
primer cuadrante, en cuyo caso el asiento contable reflejara la
demanda que de esa mercancia hard alguno de los rubros de consumo
final, La estructura horizontal muestra, entonces, el destino de la
produccidén,

La estructura vertical indicarai, por su parte, el origen de los
insumos que dieron lugar al producto. La composicién de un bien o
servcio necesariamente estari conformada por elementos ya existentes
en la economia, los insumos producidos, denominades {nsumos primarios
© no producidos., En la estructura vertical se muestra, entonces, el



origen.

Cada wuna de las ramas de actividad econdmica aparece,
consecuentemente, dos veces: una como compradora ¥y otra como
vendadora, Su origen vertical seffalard al sector como adquisitor, y
su disposicidn horizontal lo mostrard en calidad de enajenador.

En virtud de la metodologia de la contabilidad nacional, se
considera que de la estructura horizontal se desprende la computacidn
del producto nacional (que es Llgual al consume final menos los
componenetes importados), mientras que la disposicién vertical deriva
el concepto de ingrese nacional (conformado por la deduccidn -sobre
los insumos producidos nacionales e importados— del valor bruteo de la
produccidénd. La identidad contable conducird a la similitud entre
ingreso y producte nacionales.

El desarrollo de la técnica de los modelos intersectoriales
debid acatar ciertas condiclones que generalmente haclan mencidn a la
distribucién de todo tipo de actividad econdmica, de un pais, a un
conjunto finito de sectores o ramas preductivas, de tal forma que la
homogeneidad de las mercanci{as o servicios permitia asignarlos a una
rama determinada. en la salvedad de considerar que tal uniformidad se
plasmaba, por as! decirlo, en una funcidn de produccién. Una
situacion de este tipo significaria que el grade de avance
tecnoldédgico en todas las unidades productoras de una mercancla
tenderia a ser homogéneo.

De una funcién de produccidédn para cada rama de actividad se
desprenderia la condicién de establecer el emplec de proporciones
fijas de los productos de las distintas actividades; es decir, la
varfacidn de los coeficientes de produccidn podria considerarse poco
menos que estatica.

Hasta el momento se ha hecho reféerencia a una de las matrices
conformantes ~del grupo esencial de ellas~ para el analisis
intersectorial: la matriz de tLransaccicnes. Se pusde proceder. a
partir de este momento, a la introduccidn de la matriz de
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cooficientes directos.

lLa construccidén de la misma resultari de la

normalizacidn de la matriz de transacciones.

donde

Mg Mo e Ay Dy
A A A Prrag
FeeteFrasn oo Frare Bragrags
Py Fiy Py

T, T, T, 6,

ALJ = compra de i hecha por j

FLJ = pago de { por J§
Dl.j
Fi.l

La representacidn grifica de esta ultima es la siguiente

. Dlg 'l'g
Dtg TL
. Etﬂg
G
g

= compra de i por demanda final j
= pago a { por demanda final J§

De ahora en adelante la matriz que contenga las relaciones

entre sectores se representarid por A, siendo en la matriz F en la que

se indiquen los pagos a factores o insumos no producidos.

La matriz de coeficlentes directos, por suy parte, se oblendri

de la divisién de cada unco de los asientos entre el total de la

columna respectiva

donde

a - —dd
1) T
4
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t t
z Za
1=l §=1 4

k t
+ z zf = 1
L
1=t+1 j=1

La representacién grafica serfa similar a la anterior

311 112 v

L1 aLa e

L+11 rt*la e

e

k1 fka e

1 1

-y e

donde el conjunto de los ALJ

insumos.

2, dl!.-fl e dig
. du.+1 e dLg
Teagr Feares oo derag
fre

1 1 1

se dencmina de coeficlentes técnicos de

A partir de aqui, el sistema de transacciones intersectoriales

puede expresarse algebralcamente como un modele de ecuaciones

simul taneas

21% Y e Y M99

3% * A%t A3
21% Y ¥qp%e * 243%

2% Y M2¥e T 2na’s
mRy t BpXp t Mgy

AIJXJ + axnxn + y1 = x].

ce. * anxJ oA X ot Y 2 Xy

oA e, a4+ y =k

1373 in'n n
A TR W R N
s v mpxy mox, *+ m, = m

Se eatablece el sistema de n + 1 ecuaciones con 2n + 2

variables: n valores brutos de la produccién (X2, n demandas finales
CY), la demanda final de importaciocnes y las importaciones totales.
La resoclucién del sistema se obtiene al contemplar la determinacién
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exdgena de las demandas finales. por calcular el conjunto de

valores brutes de la produccion. £ sistema puede expresarse de

esta forma

TS R T TS - TStk B ¥ 4 SR AT
Xa T Xz T X2 T o0 T 3zy% 7 T % T Y2
T T T S - T AR, T Y
*n T o fa¥ T 32X T . R L ~ 2an*n = Yn

CEn la practica, el sistema ce ecuaciones se formula excluyendo

la ecuacidén correspondiente a las srtaciones).

1 - au)xl A%y T e T auxJ T e ToAap X =y
aa%p v Ol T agpdny TS N Y
ToAXy T e - a - annjxn = yn.

El grupo de coeficientes <gue premultiplican a los valores

brutos de producclidén, agrupado < orden n, representa la matriz

de coeficientes teécnicos de

cuadrada resultante de deducir la
una matriz identidad.

El resultado (I -~ A) es tam:z:én conocido como matriz de
Leontief. La notacién algebraica de lLas matrices podria representarse

asi

1c2



1
T

= » % % ¢ o«
u u

N < O X

T
=

La matriz (I - AJ"1 también se conoce como matriz inversa de

Leontief C(R), y su importancia radica en la utilidad que se deriva de
ella para estimar los efectos directos e indirectos que una unidad de
mercancla final adicional ocasionara en el conjunto de la economia.

El proceso iterativo del cual también se puede derivar la
solucién general para el mr:r:lelc:5 proporciona una aproximacidén de la
matriz inversa. Se tiene entonces que

X =¥+ Ar + A%y + A3y + .,

donde cada etapa implica la elevacidn sucesiva de la matriz de

coeficientes directos a una potencia mayor

X =ct -y =y 4 ar + A%+ A%+ .

X = RY =(1 -‘A*Aao...)‘{.

La ldentificacidén de los efectos directos e indirectos pueds
establecerse por diferencia, dado que e! efecto directo lo constituye

€I - A)Y, correspondiendo los efectos multiplicadores C(efocto

2

indirecto) a AY + Aa‘{ + ..., de manera infinita, mientras no se

5. Véase el apéndice del capitulo 2 de Chenery y Clark, op. cft.,, y
el capitulo 7 de Kozikowsky, op. cit.
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alcance la convergencia,
4.3 El uso de modelos intersectoriales

En la secciédn 3.11 del capitulo anterior se enfatizdé el método
de valuacién de bienes y servicios de acuerdo con la calificacién de
los mismos por el impacto marginal que su utilizacién produciria.

Por lo general, el uso del analisis insumo-producto para
obtener precios de cuenta exige la ordenacidén de las ramas de
actividad econdmica de acuerdo con la calificacidn que de las mismas
se haga. De esa forma las primeras filas y columnas corresponderan a
los sectores que de una u otra manera seo comercialicen
internacionalmente, colocandose los sectores no comercializados en
las Ultimas filas y columnas.

Las RPC de los bienes comercializades se deduciran de los
preclos CIF y FOB. Las RPC de los sectores no comercializades se
obtendran a sus vez de la descomposicién de los insumos en
comercializados y no comerclalizades. Este preocesc continuari hasta
que ol grado de desagregacién no permita o Jjustifique una mayor
espocificidad de la comerciabilidad.

Este método directo de estimacion de las RPC implicaria una
tarea ardua y tediosa. En vez de ello. el enfoque interindustrial
atisba las necesidades directas e indirectas de las ramas, les otorga
un valeor inicial y., por la interdependencia, el proceso iterativo
determinarad finalmente los valores ultimos de las RPC. Este método
significa una estimacién indirecta, pero los niveles de confiabilidad
pueden considerarse aceptables.

De la metodologia del aniAlisis insumo-producto, el BID se ha
servido para llevar a efecto estudios de precios contables, y de la
misma forma el Banco Mundial los ha efectuado.

Dos son las maneras como del analisis interindustrial se
desprenden las razones de precios de cuenta: el analisis por medio de
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una matriz de insumo-producto CIP)., y una técnica alterna de ésta,
conocida come matriz seml insumo-producto (SIP). De estas dos
herramientas analogas, por haber sido usado en el proyecto
interinstitucional BID-Nafin, el método SIP sera el que se explique

e intente demostrar. 8

4.4 La obtencién de las RPC por medic de una matriz semi
insumo~producto
Una razén de precio de cuenta otorgarid la posibilidad de
convertir un precic de mercado en su respectivo valer a precio de

cuenta. Su defincicidén se plantea asi

Razén de precio precio de cuenta

de cuenta

precio de mercado

El anilisis econdmico de los proyectos se valdra de estas
razones para realizar las evaluaciones sobre los precics de mercado y
as! detectar las contribuciones, ne “distorsionadas®, a los objetivos
del desarrollo nacional. Cuando no existiesen diferencias sensibles
entre su precioc de mercade y un precio de eficiencia, se tendria la

siguiente igualdad

precio de cuenta

precio de mercado

Las distorsiones que Se expresen de modo que la RPC z 1,

6. Los conceptos tedricos expuestos en la edicidn a cargo de T.
Powers s expresan en ambas técnicas, IP y SIP. y ademis se
presentan, en la bibliografi{a, las referencias a los trabajos del BID
y ol BM,
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representaran las desviaciones que sobre los objetivos nac:onales
contengan las evaluaciones financieras de los proyectos.

lLas RPC constituyen un modo idénec para la obtencién de precios
contables en virtud de que proporcionan medios para estimar el
conjunto de valores contables para el total de la econcmia, y no
simplemente para el grupo de blenes y servicios que intervendrian en
un proyecto particular. Para la obtencién de las RPC, la técnica de
matriz insumo-producto CLtal como se vico en la seccidn anteriord
supone que cada rama posee una funcién de produccidn y solo una. De
esta manera, la desagregacidn de un bien, al nivel que se dé, no
constituira uma. obstaiculo, porque siempre podra ser clasificado en
una de las 72 ramas de actividad econdmica.

Para el caso de la investigacién realizada de los precios
contables en México. el nivel de agregacién general de 2 digitos ha
constituldo la base de calculo de las RPC, lo que no es en modo
alguno obstaculo para que la posterior desagregacidn en grupos y
subgrupos de actividad, a 3 y 4 digitos, haya venido siendo una labor
caracteristica de las sucesivas actualizaciones de los precios de
cuenta. Mas adelante se tocara este aspecto.

La metodologia de la técnica de una matriz semi insumoe-producto
parte del supuesto de la descomposicién del preclio de mercado en
.n;sumos producidos e insumos primarios (o page de factoresd.
Interesa, en este caso, mas la estructura de costos que la estructura
de ventas., En esta situaclén, una matriz SIP es una matriz de
columnas, mAs que de filas. porque ademids no se agrega la demanda
final.

Los insumos primarios estaran contenidos en la matriz A, y el
pago a factores e insumos no producidos en la F. La wventaja del
método SIP radica en el mayor grado de desagregacién de las ramas
econdmicas, lo que asegura una mayor especificidad de las RPC. Por
esta razén el orden de la matriz A serA superior en una matriz SIP

que en una IP,
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La composicidn de la matriz A se sustentara, en cuanto la
estructura de los insumos. en comercializades y no comercializados,

tal y como se muestra a continuacidn

n sectores comercializados m sectores no comerclalizados
insumos comerclalizados para insumos comercializados para
productos comercializados productos no comercializados

Ay ' Az
insumos no comercializados insumos no comerciallizados para
para productos comercializados productos no comercializadoes
A3 Mg
factores con los que se obtiene factores con los que se obtiene
el producto comercializado el producto no comercializado

De manera similar al enfoque de una matriz IP, en la matriz SIP
se otorga una importancia primordial a la matriz F en cuanto su
estructura de wvalor, y en funcldn de que la expresién de
requerimientos globales (directos y e indirectosd, proceso obligade
en la obtencién de las RPC, se dard en relacldn con los elementos que
compongan esa matriz F,

La composicién de la misma variara conforme al nivel y alcance
del estudio, pero de manera uniforme se compondrad de divisas Cla
unidad de cuenta), salarios, ganancias, e impuestos y subsidios, E}
estudio sobre México contiene, por ejemple, divisas, impuestos netos
de subslidios, mano de obra calificada, mano deo obra no calificada y
superavit brulo de explotacién.

La desagregacién de 1a matriz A contendrd la clasiflcacién en
grupos y subgrupes, de modo de tratar de dividir una rama de

107



actividad econdmica en sus unidades basicas de composicién.7 La
necesidad, &n un proyecto, de clasificar bienes y servicios cuya
inclusién en una rama determinada no se considere adecuada, obligara
al anpalista a contar con “canastas o promedios" de bienes que le
ayuden a suplir la falta de tiempo © de datos para el mayor
refinamiento ¥y conversisn de ciertos gastos a sus precios de cuenta.
Entre los mas usulaes de estos factores de conversién CFC) pueden
encontrarse los FC de inversiodn, consumo, estindar, de exportacidn,
importacién, etc. El FCI, por ejemplo, se construye calculando las
ponderacicnes de aquellos blenes que se consideren, cantablemente,
como inversién bruta fija, o varfacién de existoncias. El FGC puede
contener una canasta basica de consumo de un determinado grupe o
clase social.

En virtud de la desagregacién y la inclusidén de FC, es ldgico
suponer que el orden de una matriz SIP sobrepasarid el de una matriz
IP. Do cualquier forma cada elemento de las matrices A y F tendra una
RPC para evaluar su valor contable partliendo de su precioc de mercado.

Ya se establecid que la expresién de requerimientos globales
deblda a un proyecto se determinari en funcién de los componentes de
la matriz F. Un ejemplo podria aclarar un poco el sentido del proceso
de lteracidn. Supdngase que la normalizacién de los costos de un
proyecto los cbtiene el tdcnico de la sigulente manera: en insumos el
proyecto demandd 0.40, en divisas 0.28, en salarios 0.18, en
impuestos 0.03, y en excedents 0.11. A sSu vez, la estructura de los
Insumos C0.40) estuvo compuesta en esa misma propereidn, y por tanto,

7. Una acotacidén {importante que vale la pena hacer se refiere a la
construccion de los denominados factores de conversidn de consumo. La
importancia de ellos radica en la medicidén que de los beneficios
resultantes de un proyecto deba realizarse cuando 4stos se expresen
precisamente en consumo., De esa manera, cuande un bien o servicio
cont.ribuya al bienestar manifestandose en consumo, el precio de
mercado debera multiplicarse por el FCC correspondiente, para de aht
sstablecer su precio de cuenta.
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la segunda ifteracidén condujo a: insumos, 0.10; divisas, 0.1124;
salarios, 0.0720; impuestos, 0 0120; y excedente, 0.044, Por tercera
ocasién los insumos resultantes €0.168) se descompusieron en
insumos, 0.064; divisas, 0,0314; salarjos, O.0120; impuestos, 0.0033;
y excedente 0.003. El resultade podria expresarse de la siguiente

forma
Insumos Divisas Salarios Impuestos Excedente
0. 400 0. 2800 0. 1800 Q. 0300 0.110
0. 40 0.160 0.1120 Q. 0720 0. 0120 0. 044
0.186 0.004 0.0314 C. 0128 0. Q003 Q. 003
0,004 0. 4234 0. 2648 0.0423 C. 189

fos resultados finales serin, entonces, los que expresen los
requerimientos globales en funcidn de los elementos de la matriz F,
que es por medio de los cuales se trata de medir la contribucidn
econdémica, no sdélo financlera, del proyecto.

La obtencidén de estos resultados para los 4 facltores debera
completarse con sus respectivos costos de oportunidad, los que
reflejarin los costos econdmicos que para la sociedad significa el
proyecto que se esti evaluando.

Si la estructura de coeficientes directos se obtiene, la matriz

SIP presentari una arreglo de esta forma
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21 Mz 1n
A = I
2n1 2h2 2nn
p oo [Tt hao fin
i fuz f
kn

‘iJ = compra de insumo tigoc 1 por sector § por unidad de J

flJ = pago al facrtor I hesnc por sector j por unidad de |,

La disposicién de los coefizientes, es decir, su ponderacidn,
se produce merced a la valuacidén a prec.os de mercado. Una estructura
deri vada de la valuacién a precios de cuenta mostrara,

algebraicamente, el siguiente arregi:z

P = P, _A - P

1xn 1 oo ka.

Tk
donde los vectores P y Pf contendrian las RPC y FC que calificarian
los respectivos sectores, grupos, subgrupos y facteores e insumos no
producidos.

Pero en virtud de la interdependencia que existe al conslderar
cada procesc de “descomposicidn®™ de los insumos en los elementos de
F, y suponer que éstos a su vez dependen de las RPC de los insumos,
se tiene que los valores de P dependen de Pf' y éstos de aquéllos.

Se debe despejar, entonces, el veclor P de la ecuacidén

1xn
anterior
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P - PA = PrF
PI - PA = PfF
I - A = PrF -1
P = PfFCI - AT,
o también de esta forma
_ 2
P-PrFCI*A*-A + L0

donde F + FA correspondera al efecto directe, y 1la diferencia
representara el efecto multiplicador.

Por la dependencia mutua entre los vectores P y Pf. la solucidén
es convergente y se obtiene asignando valcres iniciales (se conocen
como valores semillad al vector Pf' de modo que los sucesives valores
de PrL resultan de las lteraclones desde £ = O hasta i = n, donde n
se determina al momento en que ya no se cumple la desigualdad

Pn_len. GraAflcamente se daria una situacidn de esta forma

Pt o=p OFcr - W
2 1
p€ = p lrar - m
3 _ T2
P> = pfrcr - w71,

n

y cuando | Pn—l. se habri obtenido la solucién.

4.5 La construccidédn do la matriz semi insumo-producto

Las indicaciones al respecto por parte del BID ponen é#nfasis en
el nivel del desglose de las matrices A y F, y en el manejo de los
niveles de comercializacién que se reflejen en los precios Cbasicos,
de productor, o de usuario),

El primer aspecto dependeriA en buena medida de la posibilidad
de caloular la estructura de costos del sector, grupo o subgrupo que

sa desee incluir en la matriz SIP. Es, en clerta medida, una tarea
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que consiste en deducir una funcidn de producciédn.

El segundo aspecto influird relativamente en la estruciur de
costos, dado que las “cufas™ que hacen diferir los precios refer:Jdos
on el primer parrafo se componen basicamente de gastos impositives y
de transporte y comercializacién. Con base en esto. y dada la
metodologia LMST, el grado de comercializacién serd importante en la
obtencién de los precios contables.

Sobre la construccién de la matriz se debe establecer la
calificacidén de un bien o servicio en funcidén de la fuente marg:nal
de que se derive. La manera comc se proporcione el insume impertara
debido al impacto marginal que ocasione el proyecto en la economia,
Se supone que ésta se encuentra en una posicidn de equilibri:ec, <zon
una oferta y demanda definidas, y que la puesta en marcha de la
inversién modificara tal situacidn, al sustraer recursos de un sector
Creducir la oferta de blenes) e incrementarlos en otro Caumentar la
oferta de bienes). Habra, entonces, una nueva posiclén de equil:trio,
pero la meodificacién del mismo, el impacto marginal en si, es lo que
interesa, por las implicaciones que para el conjuntoc del entorno
econdmico trae consigo.

Se debera prever, por tanto, si u.n bien se exportariA o
importarA en el margen, si se producird internamente, © si reducira
el consumce de algun otro agente econdmico. Una variedad de
circunstancias Iinfluiridn en el comportamiento marginal del insumo y
no necesariamente el que se observe en la situacién sin proyecte: el
impacto serd precisamente marginal, y en consecuencia el equilibrio
anterior serid sélo eso, una situacidn ex-ante.

La estructura de costos de los sectores comercializados. no
comercializados y parcialmente comercializados debera organizarse
precisamente por la previsién de sus impactos marginales sobre el
resto de la economia. Cuando un blen se comercializa
internacionalmente se considera que la economia “plerde®™ al utilizar
un insumo que, © blen se hubtese exportade en lugar de desviarse
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interramente, ¢ no hubiese ten:dc que importarse para el proyecto. El
costo, on consecdencia, s6 estimari con base en divisas sacrificadas,
FOB en casc de exportaciones. y CIF para las importaciones. A estos
valores i1nternacionales s@ agregaran aranceles y costes por
transporte y distribucién.

Cuando el bien o sector corresponde a la clasificacidén de no
comercializado, su estructura de gastos se compondra, en parte de
insumos no comercializados, asentados en la matriz A, y de pagos a
factores e insumos no producidos, en la matriz F. No se
comercializard internacicnalmente, pero su composicién puede incluir
divisas, por las Importacicnes.

Esquemiticamente esta situyacién se representaria asi

Coeficlentes Directos

Bienes exportados Bienes importados Bienes no comerciallzados
a
b3
22
B 2er 2er
+a a a
= com com com
frob feir fim
—t“ x f timp ri i
rilx rx“mp x‘mom:
T
moc
r
exc

Puede darse otra situvacién que conjugue fuentes de oferta
marginales disimiles: los requerimientos podrian satisfacerse
importandolos, desviando exportaciones o produciéndolos internamente.
Lo que se deberid hacer, en ese caso, serid ponderar adecuadamente las
previsibles formas como se satisfara la demanda adicional. La oferta

total sera la combinacién de la oferta interna Cexportaciones
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desviadas o produccién adicional) y la oferta externa

OT = aCE + bOIA + cOlmp,
En estos casos, las ponderaciones a, b y ¢ multiplicaran las
respectivas matrices que contengan las estructuras de costo de
exportar, producir domésticamente, o importar., con el fin de obtener

una ceolumna consolidada. Graficamente tendria este esquema

aCEstructura de exportaciénd) + bCMatriz de importacién) +
cCMatriz domésticad

Con respecto a la construccién de los factores de conversizn,
ol procedimiento consiste, per lo general, en la ponderacioén que de
acuerdo con su importancia tengan los bienes que compongan la canasta
o promedic del factor en cuestidn, Los mis importantes les
constituyen los factores de conversién del consumo, de la inversién,

y el estandar.
4.8 La obtenclén de las RPC para México

La estructura de las 2 ediciones sobre Los Precios de Cuenta en
México se ha mantenido invariable en la metodologia utilizada, Les
dos trabajos gque Jjunto con @l BID ha elaborado Nafin se componen de
un capltulo destinado al desarrollo tedrico del método LMST de
obtencién de los precios de eficiencia. otro capitulo donde se expone
el procesc de construccidén de la matriz semi insumo-producto, uno mas
sobre la deduccioén del estudio de mano de obra y, finalmente, una
interpretacién de los resultados.

La metodologia de cidlculo de 1los precios de cuenta, que
constituye el i:rxmer capltulo en ambas ediclones. se expone de manera
suscinta, comprendiendo los alcances ¥y objetivos que la evaluacién de

proyectos de inversién deberd contener, desde el punto de vista de la
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sociedad, para incidir significativamente en el desarrollo nacicnal.
Es. de las 2 ediciones de Los Precios de Cuenta, la parte que se
mantiene invariable, por la razén de que se exponen en ella los
principios de la evaluacién econdmica de proyectos.

Los capitulos 2 y 3 han estado a cargo de consultores
especializados, lo que puede constituir en clertos casos un aporte al
me jor esclarecimiento de la metodologia utilizada en cada uno de
tales capitulos. En la elaboracién del capitule 2, por ejemplo, la
participacién de las Secretarias de Programacidn y Presupuesto y de
Comercio jugd un papel imprescindible en lo referente a la
construcelién de la matriz SIP y en la calificacién de la misma. No
por ello la factible incomprensién de la metodolegia es remota. En el
captituleo 3, estudio de la mano de obra, la aportacién de la
Secretaria del Trabajo y Previsién Social (STPS) 1llevd el papel
principal. Puede considerarse a este capltuleo como el gque menos
dificultad © reserva acarrearta para su elaboracidén. La
interpretacidn de resultados, finalmente, es también otro capitulo
sobre el cual las sucesivas elaboraciones de Los Precios de Cuenta
contendran la evaluacién scbre los camblos observados en la
construccién y calificacidn sectorial de las ramas econdmicas y en el
desarrollo de las condiciones de los mercados de trabajo nacionales,

metas de los capltulos 2 y 3 de los trabajos previos.
4.7 La construccién de la matriz SIP en México

En la elaboracién del capituloe correspondiente, la
participacién de personal de las Secretarfias de Programacién y
Presupuesto y de Comercic y Fomento Industrial condujo a la divisién
de ramas de la matriz en grupos y subgrupos Cun nivel mis desagregado
a 3 y 4 digitos) -con sus respectivas estructuras de costos-, y a la
calificaclédn comercial que el impacto marginal de un proyecto

vtorgaria a cada columna de la matriz semi insumo-producto. Se puede
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considerar, grosso modo, que la desagregac:<r de uUna rama econdmica
en subgrupos fue tarea llevada a efecto per el grupe de trabajo de la
SPP, y que la calificacién sectorial comerc:al de la matriz SIP la
efectud el grupo comisionado de la SECOFI.

A diferencla del capitulo destinado a la obtencién del precio
de cuenta de la mano de obra, que se basa en estadisticas cuya
obtencién puede consilderarse de menor cocmpliacién, la base de datos
que conforma la matriz insumo-producto. de donde se deriva la matriz
SIP, corresponde a 1983. Es obvio que tal base de datos se reflere a
una matriz actualizada para ese affo. De manera sintética, 1la
metodologia llevada a efecto. para la actualizacién se expone para
quienes, con el acervo necesario y el interés expreso, se pudieran
llegar a mostrar atentos a la exposiclén de esta part.e.s De cualquier
forma la actualizacién fue realizada por el Instituto Mexicano de
Comerclio Exterior C(IMCE), Yy es de esperarse que posteriocres
documentos de Los Precios de Cuenta en México utilicen ulteriores
actualizaciones, de las que, cabe suponer, no corresponda al BID o a
Nafin su elaboracién, CNaturalmente la actualizacién de matrices no
osta contenida en los objetivos de primer orden del erb'ajo del Banco
y de Nafin, y mucho mencs en los de esta exposicidnd.

La estructura de la matriz SIP se tradujo en la construcciédn de
una matriz de orden 108x103, correspondiende a la matriz de sectores
de la produccién y factores de conversién CAD un orden de 103>103, y
a la matriz F de faclores o insumos no producidos un orden de 5x103.

Por lo general, los sectores potencialmente comercializados
sujetos al proceso de calificacién componen las actividades que van
de la columna o fila O1 a 688; de la 87 a la 90 contendrin los
sectores no comercializados, y de la columna 61 a 103 se observaran

los factores de conversién,

8. Véanse los puntos 2.1-2.8 del capitulo 2 de la edicién 88 de Los
Preclos de Cuenta.
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En los sectores potencialmente comercializados se encuentiran
las primeras S0 ramas de actividad econdmica que se contabilizan en
1a matriz de IP y en las cuentas nacicnales; el hecho de que
‘contengan 88 columnas Co filas) seo debe a la divisién de una rama C2
digitosd) en subgrupos (4 digitos). Por eaejemplo la rama 01,
Agricultura, se dividié en Cereales 0101, Forrajes 01028, Cultives
Industriales 0103, Hortalizas 0104, Frutas 0105, y Flores y Especies
0108,

El que determinados secltores puedan ser parcialmente
comercializados significa que blen puedon ser totaimente
comercializados porque el impacte marginal se traducira en
impartaciones © desviacidn de la exportacidn al consume interno, o
porque una parte de la demanda debida al proyecto se satisfara de la
forma anterlor ¥y la restante oferta provendriA de fuentes nacicnales.

De la matriz IP, y de las ramas 80 a 72, se desprenden 24
sectores (que en la matriz SIP se ennumeran de la columna 87 a 90),
tradicionalmente no comerclalizades merced a razones de caracter
geografico, de costos., o de imposibilidad fisica.

Las restantes 13 columnas las ccupan los factores de conversidn
€91 a 103> compuestos por canastas de bilenes y servicios en las
cuales se detscta un promedic de gastos més o menos uniforme. Su
utilidad estriba en la conversidn de los blenes cuya contribucidn al
bienestar se expresa en consume y en la computacidn de gastos o
insumos para los que no se pueda alcanzar la precistién dosoada.g

La importancia de la construccioén de la matriz SIP radica en la
distribuclédn de los lnsumos que cada columna “compra™ a los diversos
sectores: la mALriz. como se diljo anteriormente, es una matriz de
columnas mi3 Qque una de filas. La matriz A consigna los insumos
derivadox de los seclores de la produccidén y factores de conversisn.

9, Ibid.. pdg. BO. Se indican ahi{ los factores considerados, as!{ como
las fuentex de las que s¢ obtuvieron los datos para su construceién,
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En la matriz F se asientan los ccstos debidos al page de factores o
insumos no producidos. Los elementos que conforman las 9 filas de la
matriz F se desprenden de los coeficlientes de valor agregade de la
matriz IP, asi come la afadidura del rubro “Divisas”, que 1la
metodologia LMST propone. La composicién es, por tante, de esta
forma: divisas, impuestos indirectos netos de subsidios, mano de obra
calificada, mano de obra no calificada, y superavit bruto de
explotacidn.

El método input-output mostrard los raquerimientos directos e
indirectos en funcién de estos elementos de modo que se obtenga,
postericrmente, la razén de precio de cuenta al asignar valores
semilla a estos B factores cuando multipliquen los requerimientos
totales de cada sector de la matriz SIP que estan expresados en razén
de estos Insumos primarios © no producides.

En la primera edicidn de Los Precios de Cuenta en México se
realizd la apertura de la rama 01 Agricultura en B subgrupos. La
divisién de grupo y subgrupo se llevd a cabo por la clasificaclén que
estd sefalada en el Sistema de Cuentas Nacionales, pudiéndose también
encontrar tal clasificacidn en el Catilogo Mexicano de Actividades
Econdmicas CCMAED © en la matriz de Insumo-Producto de 1980, En é&sta,
por aejemplo, la codificacidn de fa rama Ol Agricultura alcanzé los
cuatro digitos para el grupo 010, Produccidn Agricola, que se compone
de: Cereales (0101), Forrajes (0108), Cultivos Industriales (0103),
Hortallzas, Legumbres y Raices Feculentas CO104>, Frutas (O0108), y
Flores, Especias, Plantas de Ornato y Medicinales C0106). Estarian
pendientes por afadir los grupos O11l (Formacidén de Capital por Cuenta
Propia) y Oi2 (Servicios Agricolas). La estructura de los costos
provino de estadisticas del Banco Nacional de Crédito Rural
CBANRURAL) y de la Secretari{a de Agricultura y Recursos Hidraulicos
CSARHD, reallzandose, de paso, ajustes a los valores de la demanda
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final para cada subgrupo, 10

Un procedimiento similar sirvié para la desagregacidn, en el
mismo documento, de la rama 389, Quimica Bésica, en los subgrupcs
Colorantes y Pigmentos (3501), Gases Industriales (3811) y Productos
Quimicos Basicos (3821).

Para la elaboracién del documento correspondiente a 1988 se
respetaron las estructuras de costos de los sectores econdédmicos en
virtud de que “A este respecto, de acuerdo a los resultados
obtenidos, no se dieron cambios notables en cuanto a la participacién
de cada clase dentro del PIB de todas las ramas, asi como de la

estructura de costos de cada actividad, ™

Un aspecto sobresaliente para dicha edicidn significéd la
apertura de la rama B0 Construcclién, debldo a que “en casi todos los
proyectos de inversién representa una parte importante a considerar®
Y porque “el disponer de una sola RPC sectorial para su valoracidn
econdmica (de un proyecto con incidencia en materia de esa ramad no

brindaba la precisién requerida.*

10.Véase la edicién de 1088 de Los Precfos de Cuenta, pp. 45-48. El
destino de la produccidén, en la medida de lo posible, se ajustd sobre
la “base de la estructura de ventas del sector agricultura al resto
de los sectores, de acuerdo con la definicién de las principales
materias primas para cada una de las ramas relacionadas con este
sector. ™
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En este caso la divisién no se ajustd estrictamente a 1la
denominacidn indicada en la matriz IP. Por ejemplo., los grupos en gque
se divide la rama 60, Construccicnes Publica y Privada, 800 y 601
respectivanente, integran la Construccién no Residencial 8002,
Construccién Riego y Saneamiento 6003, Construccién Electricidad y
Comunicacicnes 68004, Construceidén Transporte B008, y Construccioén
Petrélec y Petroquimica 8008, Los restantes 6 sectores en que se
dividié la rama 60 son: Construccidén Residencial 8001, Construccidn
de Caminos de Manc de Obra 6007, Construccién de Sistemas de Agua y
Alcantarillado 80111, Construccidén de Obras de Irrigacién 80112,
Construceidn de Presas 80113 y Construccién de Obras Maritimas 680114.

Para recabar la informacién correspondiente se recurrid a
fuentes de la SPP, del Instituto Nacicnal de Estadistica Geografia.e
Informiatica CINEGI), 1la Camara Nacicnal de 1la Industria de la
Construccién, la Direccién General de Normatividad de la Obra

Pablica, as{ como a la asesoria de técnicos especializades.

El desglose de la estructura de costos de, por efemplo, 4
grupos Cde los cuales 2 no se incluyeron en la matriz), mostrd el

sigulente aspecto
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Metro Sistema de Agua Obras de Drenaje
Potable y Alcant. Irrigaciédn Profundo

Produccidén Bruta 100% 100% 100% 100%

Consumo Intermedio 40. 48 48,84 | 28.43 43.49
- Materiales 43.28 36.03 23.92 40, 08
- Servicios 3.20 11.71 4.81 3.37

Valor Agregado 83.52 S1.38 71,597 56.88
- Remuneraciocnes 20. 84 33.688 37.88 29.21
- Depreciacién 11.82 8. 80 az. 41 13.80
- Impuestos 3.26 4.00 3.80 2. 48
- Utilidad Bruta 8.10 7.00 7.80 11.00

Asimismo la distribucién por ramas del consumo intermedio puede

obtenerse para los 4 grupos

Metro Sistema de Agua Potable Obras de Drenaje
y Alcantarillado Irrigaciédn Profundo
RAE % RAE % RAE % RAE %

o 3.81 o9 9. 08 og 2.88 o8 1.33
29 3.83 20 0.00 20 0,83 21 8,31
31 0.18 31 1.80 31 0.24 31 0.17
33 3.42 33 4.78 33 2.23 3 1.3
38 0.78 41 0.38 40 0.81 38 0.32
37 0.03 42 1.28 41 3.88 40 0.40
40 1.18 44 4.14 44 10.09 44 4.58
42 0. 24 43 10.40 48 0.70 48 0.13
44 4. 47 40 1.89 S0 2.33 48 190.14
43 2.789 47 0.14 89 0.28 47 0.27
48 12.62 230 1.30 81 0,13 80 o0.72
47 1.83 51 1.78 684 O.22 81 0,01
48 0.48 83 0.08 63 0.138 53 2.59
30 2. 90 81 1.31 o8 1.79 90 0.17
81 1.89 &3 0. 11 67 1.43 61 0.18
63 0.34 8 o.82 64 0.34
(=] 2.14 72 0.17 &3 0.10
87 0.72 o0 1.24

8 4.00

70 0.39

72 2.74
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Otra tarea fundamental en la construccion de la matriz SIP
consiste en la calificacidn sectorial de los bienes y servicios que
conforman tal matriz. La parte sustancial del procesc radica en la
evaluacién del comportamiente que se presume tendrdn los insumos que
intervendrAn en el proyecto. El impacto que tenga ¢ste para la
economl{a, <o supone, seo traducirid en importaciones adicionales,

exportaclones desviadas, aprovechamiento de capacidad ociosa,
reduccidén del consumo para algunos demandantes, o© alguna otra
expresion de impacto marginal. Considerande una situacién de

equilibric econdémico, un proyecte en marcha forzara una nueva
adecuacidén de los agentes y procesos econdmicos y, como tal, se trata
de vaticinar la evolucidén marginal de todos los seclores de la
econemia. En esta situacién no es de extraflar que actividades
tradicionalmente exportadoras se ‘conviertan en importadoras en el
margen, © viceversa, -3 que sectores tradicional mente no
comercializados lmporten o exporten.

Dos son los aspectos sobre los cuales es permisible imputar la
calificacién sectorial de la matriz SIP. Ambos determinaran en buena
.medida el comportamiento a seguir, en razéon de la conveniencia de
quienes deban cubrir la oferta marginal debida al proyecto. La
primera faceta corresponde a la formulacidén de la politica de
apertura comercial, mientras que la segunda se refiere a la capacidad
de produccidn de las ramas de la matriz IP,

Se considerd, como variante al documento de 1988, que los
camblios observados en politica comercial de la administracién publica
se tradujeron en un “comportamiento®” mis comercializable de los
sectores, con la salvedad de una actividad econémica en contraccién
que no les permitia manifestarlo planamam.a.11

La forma como estos dos aspectos servirfian para la calificacién

11. Véase el punto 2.10 “Calificacién de Sectores™ de la edicién de
1088 del documento.
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sectorial debid considerarse at analizar sus siguientes
manifestaciones:
i3 Como responderfia la capacidad instalada interna a una
demanda adicional.
ii) Tendencias y estado corriente de las exportaciones e
importaciones.
114> Tasa impositiva a que se sujetan los sectores
producti vos, ‘
iv) Régimen comercial de los sectores expresado en permisos
previos y aranceles.

v)> Tasa de proteccisdn nominal.

Teniendo presente estos elementos entra en Jjuego la capacidad
analitica de los consultores, gquienes deberin atisbar las evoluclones
de cada uno de los sectores que se estén calificande, y asi
determinar coémo sera cublerta la demanda marginal. Tal como se
anticipd, la calificacién sectorial puede conducir a reservas y
objeciones para su aceptacidn, en la medida que las estimaciones
sobre la comerciabilidad se apoyen, en mayor o menor dJgrado, en
Juiclios objet{vos sobre el desarrocllo de la economia. Es claro, sin
embarge, que en la calificacién de los sectores se contaba con
sélidas bases de anadlisis de seoguimiento de las tendencias econdmicas
de las ramas de la matriz, amén de aprovechar la experiencia que
sobre el particular aportaba el grupo de trabajo asignado a esta
tarea; todo ello por mencionar algunos aspectos destacables scbre
osta situacion. A pesar de ello no seria extrafo que el mismo proceso
de calificacién se considerase factible de sufrir modificaciones a
consecuencia de, por ejemplo, comportamientos erriticos en la
economia, y tamblién porque el calificar comercialmente un sector -no
s® olvide- debe refiejar un comportamiento de alrededor de 2 affos,
pasados los cuales una nueva calificacidn es algo mis que

recomendable.
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4.8 El valor de los factores primarios

En la metodologia  LMST, el uso de las técnicas de
insumo-~producto permite la identificacién de los requerimlentos
globales Cdirectos e indirectos) de insumos demandados por untdad oe
producto, Loz métodos del Algebra matricial ¥y la programacidn lineal,
eon este caso, conducen a la cuantificacidn del valor de un bien en
funcidén de los elementos que conforman la matriz F de factceres
primarios o insumos no producidos. Para el presente caso dstos se
componen de; divisas, impuestos indirectos netos de subsidios, mano
de obra califi{cada, mano de obra no calificada y superdvil bruto de
explotacion,

En razén de wlle, en una etapa del calcule de las RPC, la
oxpresién del valor por unidad de producclén estarid dada en funcién

de estos componentes, lo que, como se muestra a continuacioén

-1
Faos®l = 10303’

dard por resultade la matriz de requerimi:enhcs globales G

_ o
%5103 * Fmmoa®l ~ Aio3aos

donde cada columna de la matriz SIP desglosarad su valor por unidad en
razdén de cada unc de los elementos de la matriz de factores primarios
o {nsumes no produclidos.

En secciocnes anteriores la columna o vector de razones de
precios de cuenta se obtenia de acuerdo con la sigulente expresién

P = Pa > PF

donde P contendria las RPC para las relaciones intersectoriales de la
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matriz A, vy P‘. las correspondientes a la matriz F. La resolucion
algebraica conduciria a

P = PFCI - ISl

expresién que en la practica demanda la inclusién de valores
iniciales para el vector Pf. si se considera que la dependencia de
las RPC se verifica porque los componentes del vector P(‘ deponden de
los valores de P, y la ecuacién indica que los valores de P se
obtienen por los que se le asignen al vector P!"

La resolucién del sistema, cuando se le otorguen valores al
vector Pr. ex{ige un procesc iterativo porque algunos de estos valores
contienen RPC de mercancias comprendidas en la matriz A y., como tal,
existe una indeterminacidn. Esto quedard mas explicito cuando se le
asignen los valores respectivos al vector de RPC de los factores
primarios e insumos no producidos.

La composicidén de la matriz F para el estudio BID-Nafin
incluyd los elementos ya mencionados, y la resolucién del sistema
exigié la inclusidén de valores de partida o semilla; en ese sentido
i1a metodologia del andlisis costo-beneficic dispone un tratamiento
especifico para la asignacién de dichas valoraciones iniciales. Debe
recordarse que los elementeos consignados representan, en buena
medida, una derivacidn de los conceptos contables de valor agregado,
que pueden al mismo tiempo interpretarse como flujos de recursos
productlivos, En ese contexto serd ol sontido de coédmo se conceptualice
el flujo para que de esa forma se le asigne al mismo un valor de
partida,

Las divisas recibiran de hecho un valor de RPC jgual a la
unidad, constderando que todo insume o producto que deba \‘ralcrarse a
precios internacicnales ~-lo cual implica flujo do moneda extranjera-
representa un ingreso © egreso que cuesta a la economla el precio de
la frontera Camén de tener presente el hecho de que la divisa
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representa el valor comin o numerar:od.

El segundo componente, impuestas indirectos, es considerado
simplemente como un flujo de mera transferencia y que a diferencia de
las divisas, por ejemplo, no significa en modo alguno creacidn o
generaclién de valor, sino que uUnicamente es la cuantificacién de
recursos que son cedidos o recibidos en relacidn con algun agente
econémico; en efecto, la funclén que cumple el valor asentado en este
rubroc no indica de ninguna forma una generacidén de riqueza: da lugar
Unicamente a la identificacién de corrientes de valores al cederse o
retirarse de un determinado sujeto, Tal proceso econdmico puede
presentarse, por decir, en la relacién goblerno-sector privado, con
un flujo en ambos sentidos Cotorgamiento o contribuciénd peroc que en
la terminologia del costo-beneficio no puede tener otro valor que el
de cero.

De la matriz insumo-producto la remuneracién de asalarlados
constituye otro concepto que para la metodologia de los precios de
cuenta sirve a la divisién de fuerza de trabajo segin su grado y
nivel de especializacién y dostreza. La distincién de la fuerza de
Lrabajo merced a su estadio de calificacidn determinara la forma de
computacién de los valores que se le asignaridn finalmente. En ese
sentido, la certeza de que los mercados laborales de los trabajadores
con modestos niveles de preparacion son mayormente propensos a
padecer distorsliones entre sus salarios de cuenta y de mercado, hacen
mis que recomendable la estimacién de ecuaciones que consideren su
costo de oportunidad, valor que al contener RPC forzosamente
evidenciarad la necesidad de practicas iterativas que converjan a una
solucién, Por lo que respecta a la mano de obra calificada, los
salarios que rijan sus mercades laborales son una aproxdmacién
aceptable como indicadores de sus costos de oportunidad. En este
caso, la presencia de distorsiocones puede considerarse algo menos que
probable, en virtud de lo cual la computacién del subdptime acarrea

menor grado de complefidad.
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El dltimo factor primario o insumo no producido, el superavit
bruto de explotaciédn, engloba todaos los conceptos sobre utilidades,
ganancias, remisiones ¥y pages al factor capital. La asignacidén de un
valor semilla a este concepto se cumplid al sefalirsele, en el
documente BID-Nafinsa, como indicador confiable (o ponderadord. el
factor de conversidén estandar CFCED. 12

La elaboracidén cuya complejidad refleja., palpablemente, la
eosencia de distorsiones alrededeor de sus valores de cuenta y de
mercadc, correspondié a la obtencién de la ecuacldn de la razén de

precio de cuenta de la mano de obra no calificada,

4.9 E1 calculo de la razon de precio de cuenta de la mana de obra no
calificada

La tdentificacidn de los element.os tedricos con las
estadisticas indicadas para la obtencidn de la RPC de la mano de obra
no calificada, as! como la elaboracioén de las ecuaciones para la
computacidn de este rubro estuve asignada a la Secretarfa del
Trabajo.

La metodologia utilizada debid cubrir los siguientes aspectos

1> Calificacion de las entlidades federat{ivas segun la
atraccidn © expulsiédn de manc de obra.
11) Deteccidén de los costos de oportunidad en virtud de la
migracisdn de trabajadores.
114> Estimacidn de los salarios nominales en las zonas donde

12, Ep la pagina 32 del documento se anota: “El excedente aoperativo
@S gensralmente una partida residual y cubre las remuneraciones de
los empresarics y el rendimiento del capltal. A falta de indiclos
convincontes on sentido contrarioc, este valor se convierte a precios
de cuenta utilizando el faclor de conversidn estandar en el supuesto
de que el costo de oportunidad se base en las ganancias a precios de
marcado de todos los sectores de la economla, ™
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oxista movimiento poblacional.

Las 32 entidades federativas fueron clasificadas en tres
grupos, de acuerdo con el movimiento migratorio de la mano de obra no
calificada. Los grupos, con grados extremos de calificacién, fueron
identificados como de Expulsién, Atraccidn y Equilibrio, Como fuertes
expulscres se seffalaron el Distrito Federal, Guerrero, Hidalgo,
Oaxaca y Zacatecas; como expulsores se encontraron Chiapas, Durango,
Guanajuato, Micheoacan, MNayarit, Puebla, San Luis Potosi, Veracruz y
Yucatin; como entidades de equilibrio se consideraron Coahuila,
Chihuahua, Sinaleoa. Tabasco, Tamaulipas y Tlaxcala; los atrayentes
fueron Aguascalientes, Baja California, Campeche, Jalisco, Morelos,
Nuevo Ledn y Querétaro; por ultimo, los fuerte atrayentes de mano de
obra fueron Baja California Sur, Colima, México y Quintana Roo.

Las fuentes de datoes y estadisticas basicas para la
calificacion migratoria se obtuvieron del X Cense General de
Poblacién y Vivienda, y del Consejo Macional de Poblacidn CCONAPOD,

Se calculé el costo de oportunidad de la fuerza de trabajo a
nivel nacional identificande las principales entidades de inmigracién
de mano de obra, que resultaron seor los estados de México, Nuevo
Ledn, Jalisco y Quintana Roo.

Debid calcularse también el nivel estatal de desocupacién que
“se determind con base en las tasas de desempleo ablierto regionales
aplicadas a los niveles de la poblacidén econdmicamente activa por
entidad fedorativa." A la par de lo anterior seo debieron obtener los
salarios nominales y sus respectives salarios de cuenta, La
estimacién de los mercados laborales en el Ambitc de la economia
informal representé un indicador consistente para medir el costo real
de la fuerza de trabajo a su precio contable. lLa elaboracién de las
estad{sticas y cuadros a este respecto estuvo a carge de la
Subcoordinacién de Analisls y Politica Laboral de la STPS.

Do los cuadros 7, B y @ del documento se infiere, para 10987, la
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estructura del mercado informal del trabajo en México, En tales
cuadros se presenta la tasa de desemplec ablierta, pero puede
obtenerse también la tasa de subocupacidn. Considérese, por ejemplo,
al -es!.ado de México, que presenta la tasa mas alta de desempleo
18, 430,13

Con un; poblacidn econémicamente activa de 3 millones 140 mil
personas, casi medic millén (448 mild se encuentran desempleadas.
Esto darla un porcentaje de ocupacién de 84.57. Sin embargo el cuadro
9 muestra un salario ponderadeo de 2,298.81 pesos (sobre un salario
nominal de 8,033.53>. Dicha ponderacién no se obtuve de otra forma
sino de multiplicar el salario nominal por el complemento de la razén
de desempleo y subemplec, es decir, por el porcentaje de gente
empleada en el sector formal de la economia en ese estado. Esta

situacién puede presentarse de la siguliente manera

Cponderadord(salaric nominal) = salario ponderado
Wx5,033.83 = 2,298.81

2,298. 81
W =
38,033,553
W = 0. 48886,
proporcidn que corresponde al sector formal. Para obtener el

porcentaje de subocupacidn debe calcularse la diferencia que resulte
de considerar la tasa de desompleo. Si ésta se ubica en 15.43%, y la
razon de emplec es de 0.4868, el porcentaje de subocupacién se
obtiene al restar 15.43 de 54.34. El resultadeo (38.91) mostraria la
cifra de tLrabajadores sin empleo fijo, que se acercd, para 1987, al
millon 222 mil personas. Agrogadas a las 484 mil desempleadas, se

cbservaria el valor abscluto del sector informal para el estado de

13, El senlldo de desarrollar este aspecto tiene que ver con la
“necesidad” de explicar las divergencias entre los salarios nominal y
de cuenta.
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México.

De esta forma pueden deducirse los porcentajes respectivos para
cada entidad federativa. Véase, también , el casc de Chiapas, que
tiene el porcentaje mas bajo de desemplec abierto €(0,88). Los
salarios, en este caso, son de $5,104.850 y 2,526.73 pesoes, nominal y
ponderado, W resultaria ser 0.49S0, y el porcentaje de desempleo y
subempleo se elevaria al S0.49% De éste se resta el 0.88%
correspondiente a desempleados y el resultado (49.61% sefala la
cifra de subocupados. En nUmeros absolutos representa alrededor de
400 mil personas. Tales cAlculos pueden extenderse al restc de los
estadcs.14

Otro elemento necesario en la estimacidén del precio de cuenta
de la fuerza de trabajo se refiere al numero de trabajadores que
abandonaran sus labores en caso de que el impacto marginal de un
proyecto de inversién se manifieste en demanda de manc de obra. lLa
virtual imposibilidad de obtener una estimacién directa a este
respecto se compensé con la identificacién de los estados con mayores
indices de migracién, en el supuesto de aproximar el coeficiente de
emigracién pura con el de emigracion por motives laborales.

La estructura de los flujos migratorios representd, por tanto,
un indicador de conflanza acerca del factible comportamiento de la
fuerza de trabajo respecto con un proyecto marginal. Para los 11
estados catalogados come atrayentes de mano de obra se construysd la
distribucién de origen de migrantes, mostrande la *“contribucidén®
ponderada que cada estado expulsor tiene en la poblacién absorbida
por aquédllos Cvéase el cuadro 12 del documentod.

14, En dichos calcules fue notoria la ausencia de valores extremos,
ubicindose la media nacional de desempleo y subempleo en el orden del
51.8% de la PEA, y la desviacién estindar en el 0.7. Tal como se
desprende de los cuadros 7, B8 y 8 de Los Preclos de Cuenta, los
niveles relevantes de informalidad en los mercados laborales de
México no so ubican en la tasa deo desempleo sino en la de subempleo.
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Debieron computarse para el calculo de la ecuacidn global,
ademis, los precios de cuenta respectives de las entidades con las
cuales se cubriria la demanda de trabajo, Para el efecto se
obtuvieron los valores de la produccidn agropecuaria de dichos
astados y $o establecid que las respectivas ponderaciones debian
madirse por las diversas aportaciones de los productes al valor
total, Ademds se seflald que los valores parciales eran una medida
representativa del tiempo de trabajo demandade por el bien en
cuastidn y que, en ese sentido, serian estimadores confiables de lo
que perderia la economla al abandonar tales labores los potenciales
Lrabajadores del proyecto.

Por ejemplo, en Tlaxcala el maiz representa el 44% del valor de
la produccién agropecuaria total, la alfalfa el 186%, la ganaderia
aporta el 39% (bovinos 28% y porcinos 13%, y la produccidén maderable
el 1% Do vsa manera los porcentajes del valor son una aproximaclén
al tiempo de trabajo dedicado a cada cultive o producto (véase el
cuadre 11 de Los Precios de Cuenta). El precio de cuenta de la mano

de obra no calificada para Tlaxcala se representaria de esta forma

Pctlax = WuSalarLoLlaxalRPci
donde i indica el cultivo o producto y a el tiempo destinado a su
produccién, £l precio de cuenta de Tlaxcala es

Pct.lax = 2,4009,200€0, 442C1> + O.i18forrajes + O0.39ganaderfa + 0.01

silvicutural,
ia presencia de RPC definidas indica la introduccidn de valores

de partida (o semillad a que se ha venido haciendo referencia
antericrmente; por ejemplo. la RPC del maiz seo establecid en la
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‘.nmldad.)‘S La indeterminacidn de las restantes RPC no significa otra

cosa que uUna solucldn posterior (para el precio de cuenta del estado
respectivo), una vez que se haya obtenido el vector de RPC y FC.

La manifestacidn de dependencia de las RPC a que se ha hecho
referencia antes queda seffalada por la mera indicacidn a la RPC no’
despejada por la que debe multiplicarse la ponderacién ag. De westa
forma el precio de cuenta del estado en cuestidén se computarid cuando
se hayan conseguido las razones. después del proceso ilerativo,

Por otro lado, la ecuacidén global de la mano de obra se
doducird en funcidn de la produccidn sacrificada en los estados que
aportaran la fuerza de trabajo.

Slendo as! las derivacliones, a partir de las ecuaciones propias
de los cuatro estados con elevades (ndices de inmigracidn, la
scuaciédn global del precic de cuenta se expresaria asi

PC global = Pcmmmmco + PC Nuevo Ledn + PC Jalisco +

monc monc monc
ana Roo,
PCmn <:QU.I. nt

De la misma manera el precio de cuenta, por ejemplo, del estado

de Méxlco se calculari{a de esta forma

Pcmnc = (I).QO-“.PCcoah + 0.00QBPCchis - 0.0048PCch1h + O.SQPCdt -

0.0041Pcdge + 0, 0409ch!,o + 0. OSGBPCW_O + 0, 04ZBPChg° * 0.0542Pcmch

+ 0. OOEiPCnay + 0, 04B7PC°ax + O, 0588PC ve * O'OIEBPcslp + 0. 0045Pcsln

+ 0. OOBGPCSO“ + 0. OOBGPCtab + 0, 0072?(3'“"55 + O, OIOBPCLlax +
0. OSOBPCV‘" + 0. OO‘?.BPC)’“c + 0.00!32}’(‘;za

(<3

18, Aun cuando en el documento BID~Nafin no se establece el origen
de la definicién de los valores en este calcule, de las consultas
efectuadas con el personal que laboré en esa parte se dejé en claro
que la inclusion de los valores numéricos para algunos productos
agricolas sentd precedente en calculos anteriores del BID, y en su
experiencia en la regioén latincamericana,
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Los coeficientes seffalan la aportacién de cada estadoc a la
cantidad de inmigranies que recibe la entidad Lratada, y as! como se
obtuvo el precio de cuenta para el estado de México se obtuvieron ios
respectivos para Nueve Ledn, Jalisco y Quintana Roo. Los valores

resultaron ser los siguientes

México = 387,20 + 21.099forrajes + 120.19frutas + 1,404, O2ganaderia +
30.37silvicultura + 18 B7cereales + 657.30hortalizas + 87.88cultivos
industriales.

Jalisco = 1,008.24 + 25.90forrajes + 183, B87frutas + 1,222.S9ganaderia
-+ 26.8%silvicultura + 23.8lcereales + 328. 84hortalizas +
124, 31cultivos i{ndustriales.

Quintana Roo = 747,12 + 42.86forrajeos + 202. 24frutas +
1,413.85ganaderta + 161.3i3silvicultura + 12, EBcereales +
303. g4hortalizas + 143.84cultivos industriales.

Nuevo Lodén = 1,251.70 + 30, A0forrajes + 143,.87frutas +
1,346, 60ganaderia + 33.8tsilvicultura + 8. 2iceoreales +
239, 12hortalizas + 122. 98cultivos industriales.

Una vez deducidos estos valores, resta seffalar la aportacidén de
cada uno de los cuatro estados al precio de cuenta global. Para esto
se asignd un peso relativo en funcidn del porcentaje estatal
particular sobre el total de personas empleadas en esas ontidades.
Las participaciones absolutas y relativas para México. Nuevo Ledn,
Jalisco y Quintana Roo fueron de 2 millones 855 mil CS51.9%0, 851 mil
C18.68%, 1 millén B00 mil (28.3% y 112 mil C2.2%.

Las ponderacliones de emplec fueron muliipllcadas por los

respectivos preclioz de cuenta
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Pcmncglebal = siPCmom:“l r o= 1,2,3.4

= 0. SlgPCmonCMéxi co + O, lﬁGPCmoncNueve Leon +

0. 293PcmoncJal isco + O, OE!BPCmonCQui ntana Roo,

Los valores condujeron a

720.01 + 17.03cereales + 24.93forrajes + 99.8%cultivos
industriales + 483. 2Shortalizas + 148. 68frutas -
1,388, 285ganaderia + 32. 74silviculiura.

Por su parte, el correspondiente valor del salario nominal se
calculd tomando en cuenla leos respectivos salarios de mercado y los
mismos ponderadores

Salarlomoncgl obal = 0.519(5.033. 853 -+ 0.166(53,978. 56> -+

0.293(4,960.31) + 0.022(5,048B. 45>
= 5,173.3 pesos.
Por consiguiente la razén de precic de cuenta de la mano de

obra no calificada a nivel global se reduce a

Pcmoncgl cbal
RPC cgl obal =
men 5,173.3

4.10 La obtencidn de las RPC por computadora

El uso de técnicas y programas computacionales para obtener la
seorieo de matrices y vectores que conduzcan a un conjunto definido de
cocientes para sectores, o Bicnos uconém.(’cc's. 1levé a la tarea de
definir programas que combinaran las herramientas del 4ilgebra de
matrices y la programacién lineal para que la metodologia LMST se
adaptase a las técnicas del andlisis interindustrial y permitiera que
®) ostudioc de proysctos de Lnversidén Luviera alcances mas generales y
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no se limitase a la aplicacién mas restringida de la estimacién de
precios de cuenta particulares.

En ese sentido correspondié al BID, a través del Departamento
de Desarrollo Econdmico y Social, la construccion de un modele de
microcomputadora para el cAlculo de precios de cuenta utilizando
técnicas de insumo-producto. El programa CALPAN utilizado para la
cbtencidn de razones de precios de cuenta fue aplicado durante la
elaboracién del proyecto interinstitucional BID-Nafin sobre precios
contables para México. ie

Las operaciones fundamentales que con matrices son necesarias
para la obtencién del vector de RPC se orientan al calculoc de
matrices de Leontief inversas y a las matrices de requerimientos
directos e indirectos de factores. Recuérdese que como preludioc al
cdlculo del vector final se debe contar con la matriz G

G =Fcr - ot

donde se¢ precisa de la matriz inversa. Dado que el orden de las
matrices SIP puede rondar (o rebasar) los 100 elementes, los
programas de computo que se utilicen deberan ser capaces de invertir
matrices de tal magnitud. En CALPAN dicha funcién esta asignada al
programa CALCULAG, que presenta la valoracién do los bienes o
sectores en relaciédn con los elementos de la matriz F, '

Una acotacién que es pertinente dejar en c.la.ro tiene que ver
con los valores de la matriz G. La misma debid sufrir modificaciones
referentes a los cambios sufridos por los valores de los S faclores
de la matriz F. Es decir, la informacién contenida en la matriz SIP
corresponde en términos medios, al afo de 1987. En virtud do ello se
intentd captar las tal vez posibles modificaciones en los preclios

i8. Véase Elio Londero y Roberto Soto, CALPAN; Manual del Usuorio,
Monografias sobre anadlisis de proyectos no. 30.(Washington: BID,
19870,
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relativos de los factores hasta agosto de 1988.17

El método de ajuste de la matr:z G utilizdé indices de
correccién que mostraran los movimientos entre diciembre de 87 y
agosto de 88. Fue asi que para las divisas se estimé un (ndice de
129; para los impuestos indirectos netos, 155; para la mano de obra
calificada, 142; para la no c;allt‘icada. 142; y para el superavit
brute de explotacion. 1687. Diches niveles correspondiersn a
fluctuaciones en ol {(ndice del tipo de cambio controlado, en el
indice de precios al productor, en el indice de salarios
contractuales, en el itndice del salarico minimo general, y en el
{indice de precios al consumidor. Por ctra parte. se supuso que los
coeficientes técnicos de la matriz SIP se mantienen constantes, lo
cual implicd que modificaciones en la matriz A pudieran obviarse.

Algebraicamente ol proceso de obtencién de las razones se

mostraria en esta forma

RPC = P FCI - ot

RPC = PﬁG.

La matriz G de requerimientos habria sido corregida, a esta
altura, para incorporar las variaciones de los precios relatives de
los factores primarios o no producidos.

Para obtener el vector de RPC seri necesarioc tener presente la
indeterminacién que hay en la dependencia de algunos elementos del

vector Pf respecto con las RPC y viceversa. El programa de cémputoc

17« Las varjaclones de los valores de las RPC pueden, a pesar de
todo, considerarse de menor grado en virtud de que e} motivo
principal del uso de razones es, precisamente, que las distorsiones
debidas a procesos inflacionarios no uniformes pueden paliarse en
mayor modida con la utilizacidén de tasas o preciocs relativos, y
tamblién a que el periodo en consideracidén estia contemplado en el
lapso en que. se establece, tendrfan validez las previsiones sobre el
comportamiento de la economia y. por ende, de las mismas RPC,
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requeririd, entonces, de los valores iniciales de P‘,. Los mismos

consistiran de

RPC Divisas =1

RPC Impuestos Indirectos Netos de Subsidiocs = O

RPC Manc de Obra Calificada = FC de Mano de Obra Calificada

RPC Manc de Obra no Calificada = Ecuacién calculada en la seccidédn
anterior

RPC Superavit Bruto de Explotacidén = FCE.

El método de solucidn sera iterativo y conducird a la obtencidn
de los resultados presentados a continuvacién, y que serviran, de
ahera en adelante, para la conversidn de precios de mercado en

precios de cuenta, tal y como se vera en el capitule sigulente.
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CAPITULO V
UNA APLICACION AL CASO DE MEXICO



S.1 Lai descripcidn del proyecto

La empresa Yefra de México., SA opera en la localidad de
Olintla. municipio de Tlamaya en el estado de Veracruz, a unos 300
kilémetros de la ciudad de México, y cuenta con instalaciones
industriales que la definen dentro de la actividad petroquimica. Como
industria ya establecida, la formulacidén del proyecto de inversidén
que pone a consideracidén de Nacicnal Fipanciera consiste en la
ampliacidn, al doble, de su capacidad actual de produccidn,

Conformada en 1972, Yefra de México, SA es una empresa
petroquimica que se dedica fundamentalmente a la elaboracidén de acido
tereftalico puro CATP), sélido cristalino blanco que como producto
petroquimico intermedio es ampliamente demandado para la produccidn
de fibra poliéster, pelicula y botella.

’ De acuerde con informacién de la Comisién Nacional de
Inversiones Extranjeras, la estructura porcentual de capital actual
de Yefra de México se conforma de esta manera: Goblerno Federal
Mexicano. 13.368%; Naclional Financiera, SNC, 1.81%; Fideicomisc Carlos
Aspra Weztnell, 13.368%; Vieramex, SA, 32. 80%; International Chemicals
Corporation, 16.,83%, y Antral Ltd. Corp., 21.84%. Cabe destacar que
los S primeros acclonistas revisten caracter nacicnal, en tante que
el penultimo declara una condicidn Jjuridica neutra y la firma Antral

es de capital estadunidense.

Al momento de constituirse en empresa, un periocdo de 18 affos se

contempléd como el indicado por los ingenieros proyectistas para
alcanzar el punto dptimo. Observande las estimaciones iniclales, sobre

un lapsc de 3-0 aMos. la produccién de ATP debia esperar aun O aNos
para la c:;ﬂ.j.rmlzac!.én.1 La representacién grifica que se seffala a

1. La capacidad inicial instalada de la planta se aproximé a las 133
mil toneladas a)l afo., llegando a encontrarse eon posibilidades de
producir en la actualidad hasta 230 mil toneladas por aMo.
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continuacién es indicador del prcocesc completo,

CONSTITUCION PROYECTO CONSTRUCCION DE LA
1972 Pl 1074 > PLANTA
1975 - 1977
OPTIMIZACION CRECIMIENTC ¥ ARRANQUE Y
1088 - 1068 | 4m| PROYECCION <~ OPERACT ON
1982 - 1385 1978 - 1est

Yefra de Méxd co, SA, en cuyo capital se establece la
participacién mayoritaria de recursos nacionales, sustenta una
posicién tecnoldgica de vanguardia debido a la participacién de la
firma norteamericana Antral Ltd. Corp. de Chicago, Illinois, cuya
contribucién al mercado mundial del ATP la coloca en el So. lugar
internacional y en el 3er. sitio a nivel americanc abajo de dos
firmas también estadunidenses.

Yefra de México, SA, a su vez, esta situada en el Bo. sitio
mundial, eon el 4o. americano y en el lo. en Latincamérica, situacién
que es de resaltar en virtud de que 8 de las firmas que le anteceden
se localizan en paises altamente desarrollados y cuya composicidn de
capital destaca la ausencia de recursos pertencientes a paises en
desarrollo., CLa 7a, firma, aun cuando posee plantas en Delhi y
Bophal, esta conformada en 100% por recursos no do esos lugares, sino
de Alemania y Holandad.

Sobra las potencialidades de la empresa hay que indicar que su
posicién nacional incide ventajosamente en la firma, dado que Junto
con la produccién de PRODEX, SA -su competidora—- integra la oferta
nacional, que durante el periocdo 1981-1888 se incrementd en 20.5%
para alcanzar las 244 mil toneladas. La siguiente tabla proyecta las
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estimaciones para los affos 1992, 1997 y 2002, considerando la

ejoecucién del proyecto de inversion.

Miles de toneladas de ATP

Empresa 1979 % 1002 % 1997 % 2002 %
~Yefra de México,SA 220 88 230 81 340 86 400 88
PRODEX., SA 38 18 S4 19 54 14 84 iz
Total 258 100 284 100 394 100 454 100

FUENTE: Yefra de México, SA.

De la tabla se infiere que el crecimiento de Yefra de México no
sélo se da en términos absolutos sino {nclusive relativos.

La practicamente monopolizacién del mercado interno por parte
de la firma y de PRODEX. SA, estd representada para aquélla en la
cartera de demandantes, que constituyen empresas de importante peso
econdémico dentro de su rama de actividad, La tabla que se presenta a
continuacién revela las proyeccicnes, para 1992 y 1997, de la
distribucién de la demanda de ATP de los clientes de Yefra de México,

SA.
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Distribucién de la demanda de ATP CMiles de toneladas)

l Cliente ig88 1982 1997

\l Celanese 80.3 108.8 118.8
Kimex 14.2 17.0 18.0
Fisisa 10.8 15.0 18.0
Total 105.1 141.8 151.8

FUENTE: Yefra de México, SA.

Produccidn alternativa que pudiese sustituir al acido
teraftalico lo constituye la elaboracién del dimetil tereftalato,
pero su explotaclén en grandes cantidades no ha llegado a ser
rentable en virtud de una mis sofisticada técnica necesaria para
ello, lo que en las condicicnes actuales de la petrogquimica nacional
limita severamente la puesta en marcha de un proyecto de tal
naturaleza, por lo menos en el corto y mediano plazos.

La penetracioén al mercado internacional del ATP ha conducido a
Yofra de México, SA, a obtener espacios comerciales en Corea del Sur,
Taiwan, Japén, Malasia, Filipinas, Paquistan e Indonesia. Para 1997
5@ contempla una participacidén mas activa en América Latina (Colombia
y Pertw) y en Europa (Holanda), aligerando el peso participative para
el Oriente Asidtico a un 77% Ccompuesto al 100% en 1888), aunque sélo
en términos relativos, dade que los pesos absolutos tenderan a
incrementarse, pues de una distribucién de las ventas por exportacién
de 108 mil 0644 toneladas en 1988, para 1997 el volumen alcanzara las
218 mil toneladas.

Su participacién en los mercados mundiales del dcido
tereftalico se espera que crezca relativamente en el periodo
1992-1987, al pasar de 1.2% a 1.9% del total mundial. Por ejemplo,
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las exportaciocnes hacia América Latina cubriran sl 65% de la demanda
on @sa zona.

En esas condiciones, las factibles ventajas de produccidn de
ATP, aNadidas a las directrices planteadas en la tarea de la firma
~producir y vender bienes intermedios de petroquimica secundaria en
ramas de esta industria en donde converjan los intereses de los
socios- condujeron al analisis y recomendacidn de incrementar la
capacidad de producciédn de ATP mediante la obtencién de recursos que
permitan la duplicacién de la planta operante en la actualidad.

Los factores que rodean al proyecto son en extremo deflnidos:
el monto de inversién fija requerida de 97 millones de délares
generard la ocupacidn de 83 trabajadores sindicalizades y de 40
empleados de confianza, y producird ATP dirigido {ntegramente a la
esxportacidn.

La contribucidn tecnoldégica al proyecto, como quedd
establecido, requerird la particlipacidn de Antral Lid. Corp. como
accionista.

En el lapso de 1001-1002 la capacidad instalada superara con
amplic margen a la produccidn, La operacién completa de la planta
alcanzarid un ritmo de elaboracién de ATP de 460 mil toneladas el afio
2004,

En cuanto a la composicidn del destino de las ventas. la
produccién generada como resultado del proyecto iniclal se orienta
integramente a cubrir las necesidades al interier del pais y los
pesos participativos de la exportacidn que, calculados en 1888 en 108
ml toneladas, se dirigen a Corea C55X y Taiwan (45%, mientras que
los resultadox de ampliacién de la planta se manifestardn en la
captacidn de divisas por exportacidn.

f.a penetracidn de mercados en Asia no es irrevelante en virtud
de la informacién que la siguiente proyeccidn determina para los affos
selal ados. ’
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Balance Oferta-Demanda de ATP a Nivel Mundial
(HMiles de Toneladasd

Regién 1989 1992 1997
Estades Unidos 878 362 408 ;
Resto de América 86 75 174
Europa Occidental 309 282 172
Europa Oriental €192 €133 €182
Africa y Modio Oriente c78> C742 cae7>
Sur y Sureste de Asia c288 172 <710
Este de Asia 21350 (5990 (12003
Japdn 3t 286 263
Total 232 117 <538

FUENTE: Yefra de México, SA.

CLax cifras entre pardntesis indican déficitd

Si la expansidén de la planta de ATP cumple sus lineamientos,
Yefra de México conseguird la ampliacidn de sus mercados en esta

forma
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Region 1989 % ig9g8 % 2002 %
Este Asiatico 109 100 108 [=2~] 196 81
Sur y Sureste e - 10 10 17 7
Asidtico

América Latina - - i8 i8 24 10
Europa el - 3 3 S 2
Total 109 100 1S4 ic0 242 100

FUENTE: Yefra de México, SA

La lcocalizacién de la planta comprendid la ovaluacién de
alternativas sobre su ublcacién, y el lugar designado fue el Area del
complejo industrial de Cosoleacaque, cerca de Olintla, donde se
encuentra la planta z\ct,ual.2

De la inversién roquo-rlda para iniciar la ejecucidén del
proyecto, aproxi madamente SO millones serfan contratades con
instituciones extranjeras por intermediaciédn de Nacional Financiera,

El pericdo de evaluacién se ha estimado en 12 afos, durante los
cuales el monto de la inversidn fija se desfasaria en las siguientes
eotapas y cuantias .

- Primera etapa (1990-1992) = 75 millones
- Sequnda etapa (1998-1998) = 20 millcnes
~ Tercera etapa (2003) = 2 millones

2. La regidén de Salina Cruz, Oaxaca, habia sido conslderada como
factible, dado que Petréleos Mexicanos C(PEMEX) pondrd en operacién
una planta productora de paraxileno, insumo principal en el
procesamaento  del  Acido. Pero fue 1a incertidumbre sobre el
cumplimiento de las expectativas de PEMEXloque llevd a la eleccién
final de Clintla.
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Primera etapa

1990 7492 Ingenieria, egquipos importados

1901’ 22473 Edificios, instrumentos
eléctricos, tuberfa y fletes

i1eg2 45033 Montaje, puesta en marcha,
turbogenerador y caldera

1996 1173 Instalacién del turbocompresor

1997 8056 Termina turbocompresor e inicia
reactor y centrifugas

1998 11237 Terminan reactor, centrifugas y

efluentes
2003 1748 Se implanta el secador de ATP

La tecnologia que la industria estadunidense Antral Ltd., -Corp.

aplicarad en las nuevas instalaciones de Yefra de México fue elegida

en razén de

io,

2o.

Como

Antral Ltd. Corp. ocupa un lugar preponderante a nivel
mundial en la produccidén de ATP.

Una alta pureza y elevado rendimiento del producto estin
garantizados.

Actualmente Yefra de México utiliza dicha tecnologia, de la
cual ha obtenido resultados éptimos y de la cual, también,
ha adquirido sdélida experiencia.

el principal insumo del ATP es el paraxileno, los

procedimientos técnicos enfocan su atencién sobre o1 mismo. El

proceso tecnolégico esti orientado a la oxidacidén del paraxileno para

obtener el &cido y consta de dos fases: la de oxidacién y la de

purificaciédn.

£l

desfasamtento de lva inversién con respectc a los
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requerimientos del mercado implicara que el proceso tecnoldgico
adopte las siguientes etapas
Seccién de oxidacién
- Reactor de oxidacidn (1997-1998>
- Comﬁresor C1908D
Secclon de purificaciédn
- Centrifugas de ATP (1997-1998)
- Secador de ATP (2003

5.2 La evaluacién financiera

El cuadro 1 contlene las cantidades -expresadas en délares
constantes de enerc de 1989- en las cuales los recursos demandados se
invertiran,

El cuadro 2 expresa, por su parte, la calendarizacidén de las
inversiones, as{ como las fuentes mis probables de los recursos. En
orden de cuantia, después de los préstamos contratados con
instituciones extranjeras de crédito, la propia diniamica del proyecto
solventara aproximadamente la quinta parte del financiamiento total.
Una participacidn en casi igual porcentaje correrd a cargo de los
eréditos al impuesto y, finalmente, poco mas del 10% lo solventari la
empresa misma.

Los detalles de los parciales del financlamiento refaccionario,
as! come del censolidado, estan registrados on el cuadro 3, La
intermediacién se dard a travées de Nafin, El primer crédito de 2
millones 431 mil délares contratade con Union Bank of Switzerland
empezard a pagar una tasa del 4.00% anual desde el primer aMo, y las
amortizaciones se establecen a partir de 1003. Bankers Trust Co.
aporté los recursos cuyas condicicnes se asemejan a las del crédito
anterior; las diferencias sélo indican monto y fecha en que se
establece el préstamo. Finalmente, Private Export Funding Corp.
concedid el tercer crédito refaccionario con la misma tasa anual de
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interés €4.00%, el mismo periodo de gracia de 3 afMos, y los 10 afMos
de periodo de pago.

Los porcentajes de capacidad instalada que serin utilizados se
presentan a continuacién: 27 en 1993, 30 en 1404, 38 en 1995, 42 en
19696, 1897 y 1988, 63 on 1999, 65 en 2000, 2001 y 2002, 84 en 2003 y
88 en 2004. Respondiendo a los objetivos del proyecto de ampliacién
de la planta, los volUmenes de ATP los destinara Yefra de México,
SA, al exterior.

El consumo y costo unitarios para la produccién de ATP se

presentan de esta forma

Concepto Precio unitario Consumo unitario Costo unitario
Paraxileno 388 UsSD/ton 0. 87T/ATP 258. 34USD/TATP
Acido acético 291 UsSD/ton 0. O7T/ATP 20. 37USD-TATP
Acetato de Cob, 10134 USDrton 0. 003T/ATP 3. 04USD/TATP
Acetato de Mn. 1240 USD/ton 0. 001B8T/ATP 1. 98USD/TATP
BST 2482 USD/ton 0. O0OST/ATP 1.21USD/TATP
Cat. Paladio 38000 USD/ton 0. 0000BT/ATP 2. 10USD/TATP
Oxi geno 83 USD/ton 0. 2T/ATP 13. O3USD-TATP
Seosa 210 USD/ton O. COBT/ATP 1.28USD/TATP
Agua 0.034 USD-ton 18. 63m>/ATP 0. OBUSDATATP
Gas 0.0848 USD/ton AT3ImO/TATP 28. 92USD/TATP
Energia Eléc. 0.0418 USD/xwh 387k wh-TATP 5. BBUSD-TATP

El costo variable por tonelada producida se estima entonces en
332. 97 dodlares estadunidenses.

Al considerar al paraxileno como el insumo de primer orden en
la elaboracion del Acldo, fue necesaria la construcciédn del cuadro 4,
derivado del 9. Llos requerimientos ze obtienen simplomente de la
cantidad necesaria €0.87) por unidad de ATP. A=xi{. por ejemplo, para
el primer afic de produccién, serin requeridas importaciocnes por 486
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‘mil 781 toneladas de paraxilenc, si se cumple con la elaboracién de
89 mil 822 toneladas de acido.

El cuadro B expresa la corriente de flujos neta a partir de la
cual se actualizardn los valores para estimar el valor presente neto,
que on ol proyecto sera calculado con una tasa del 12 por ciento.

El .rubro denominade Incremento de Inversiéon Filja compone la
parte de la llamada Inversién Total que aparece en el cuadro 2. ¥y no
os sino la serie de desfasamienteos de la inversién que para los
periocdos establecidos incorporard los asientos consignados en el
cuadro 1.

La penultima linea del cuadro 6, Incremento de Capital de
Trabajo, se obtiene de las diferencias anuales del Activo Circulante
respecto con el Pasivo Circulante. En el cuadro 7 se desglosan los
elementos de que se compone cada uno de dichos conceptos.

La linea que presenta los pagos al principal representa las
amortizaciones de los créditos conjuntos, y las cifras estan
asentadas en el cuadro 3. )

> renglén de Incremento de Créditos representa los créditos
refacclonarios de las instituciones que contactd Yefra de México por
intermedio de Nacional Financlera.

La Depreclacién, por su parte, se empieza a consignar en 1993 y
constituye el valor que debe agregarse a la utilidad neta para
deducir, del consolidado, los anteriores conceptos a efecto de formar
el flujo neto de caja.

El valor presente netc se calcula a partir de la férmula que se

presenta a continuaclén

VPN = By - Cy o+ e BL-CLZ * B*-cla PR T
4 14r C14rd C1+rd c1ard”
n B, -C
v =2 L
120 C1+rd
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Cuando la anterior expresién arrcje un valor mayor que cero, la
ejocucidn del proyecto puede llevarse a efecto, a diferencia de un
valor negativo que expresara que el costo de llevar a cabo el
proyecto no compensa los beneficlos sacrificados.

Los flujos ponderados a lo largo del proyecto se presentan a

conttinuacién
By = €, = -1704 ¢, - eperaa™ = -zova.s
B, - c2>c1.1a>“a= ~7064. 0 By - c3>c1.12)'3 =  3329.0
B, - c4)<1.12>'4 =  3479.0 By - c5>:1.12>"5 = 2231.1
By - Cp31123™® = 2438.0 B, - ¢yt = ~1080.9
tBg ~ ca)cx.za'B = -2532.8 ¢By - cg>c1.12>'g = 2083.5
8, - cmau.xaf”’ = 3051.3 s, - g a7t = zzse
<8, - ¢, ct.12 7t = 1g980.7 B, - g™ = 17017
B, - g ocraa T = q2735.0 VPNC12M%) = 21841.2

Los 21 millones 841 mil ddélares representan los beneficios de
la inversidn inicial de 97 millones, es decir.el rendimiento que se
obtendra durante los 15 affos de cperacidn del proyecte, séloc que
contabilizados en valores actuales. Con este monto, la organizacidn
promotora del proyecto puede compararle conlra otras opciones de
inversidn, decldiendo optar por el que proporcicne el VPN mas alto,
considerando horizontes similares de inversion,

Para calcular el segundo indicador de rendimiento -la tasa
interna de retorno (TIR)- o5 necesario que los flujos se efectivo de
la inversién no la conviertan on una inversién no simple, es decir,
en una invers{dén donde puedan existir varios cambios de signo en los
flyjos. La presencia de este fendémeno puede ocasionar la inexistencia
de una sola TIR. El método que so aplica para eliminar fos cambios de
signo en los affos 7 y 9 del proyecto consiste en retrasar o avanzar
los valores negativos hacia los flujos positivos ifnmediatos a efecto
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de hacer uniformes los signos. El flujo negativo de 1997 se retrasa
un alNo con el factor 0.80285 (resultante de dividir 1 entre 1.12), y
se resta del valor positivo de 1988: 4812 - 227%1.12) = 2777.2. A su
vez ol flujo de 1908 se desplaza un affo hacia adelante con el factor
1.12: 8218 - B271(C1.12) = 1184.8. De esta forma los flyos negativos
en los affos 7 y 8 se distribuyen en los valores préximos para efectos
de eliminar las variaciones de signo.

La tasa interna de retorno representa la tasa de interés que el
proyecto estd en condicicnes de pagar en un momento determinado.
Estimada de acuerdo con la igualacién de los costos y beneficlos, la
TIR seffala la tasa maxima que la inversidén podria cubrir sin tener
problemas financieros. Si la TIR es menor que la tasa a que se deben
pagar los créditos, la inversidén no es recomendable.

Descontando los saldos durante los 15 affos de duracién del
proyecto, la TIR obtenida alcanzé los 30.82 puntos porcentuales,
porcentaje holgade que indica, en un primer momento, la viabilidad
del proyecto, pero que también es recomendable contrastarla con las

tasas obtenidas de proyectos alternativos.
5.3 La evaluacién econdmica

Los indicadores utilizados en la seccidn anterior para medir la
bondad del proyecto volveran a ser requeridos en esta Gltima seccidn
del capitulo para medir la contribucidén al bienestar general que la
ampliacién de Yefra de México aportarid a la economia,

La medicién del bienestar serd por tanto cuantificable en el
sentido de que los cidlculos y estimaciones que sirvieron a la
evaluacion financiera lo haran también a la econdmica,
diferencidndose tales perspectivas en los precios implicados: la
evaluacién financiera parte de cilculos realizados con precios de
mercado, mlientras que los precios de cuenta dan sustento a la

econdmica.
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La cuantificacién del bienestar se evpresara, entonces, en los
resultados obtenidos por los métodos tradicionales de rentabilidad
financiera ajustados en virtud de las modificaciones que sufran los
precios de mercado. Se debe resaltar que dichas modificaciones
expresan, en consecuencjia, los ajustes que los precios en vigencia
deben soportar para acercarse, lo mas posible, a los lineamientos que
la teoria de la economia del bienestar establece como los indicados
para hacer mas factible la presencia de precios “éptimos”.

La medicién del blenestar no debe significar necesariamente
complicaciones en el sentido de expresar reservas e inquietudes sobre
cémo se va a manifestar la bondad de un proyecto. Es la aplicacién de
las técnicas tradicionales de evaluacién las gque arrrojaran las
cuantificaciones que mostrarin, desde el punto de vista econémico, la
convenlencia, o no, de un proyecto.

Ademas se debe recordar que la metodologla misma de
construcecidén de los precics de cuenta parte de la identificaciédn de
elemontos que constituyen los objetivos de desarrollo econdmico y
socfal. La estimacidén de que los precios de la fuerza de trabajo se
encuentran subvaluados para la mano de obra no calificada, o que la
existencia de restricciones {mpositivas no constituye sino una mera
transferencia de recursos y no una generacidén de valor, son ejemplos
de consideracicnes a partir de las cuales se determina, de una u otra
forma, cémo el empleo de factores productivos beneficia, o no, a la
sociedad. La trama metodoldgica es la que a final de cuentas deja
entrever, a todo lo large de su construccion, aspectos del impacto
que un proyecto ocasiona en la economia, y que herramlentas de

cuantificacién como la tasa de retorno o el valor presente neto
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determinan en forma numér-.h:a.3

La computacidn del bisnestar no significa que deba entenderse
unicamente como la expresidn de unos cuantos indicadores. Debe
comprenderse que detrias de esas cifras o niveles de rentabilidad,
existe un soporte metodolédgico que revela en ellos una proyeccién de
los beneficios y costos econdmicos. Y sobre tode, si ello no fuese
suficiente para admitirlo, se debe tener presente en tode momento que
la utilizacién de los precios de cuenta en el andlisis
costo-beneficioc estd enfocada a proporcionar mayores elementos de
Julcio a quienes tendran la decisién final.

En el capiftulo 4 se habia llamado la atencién sobre el uso de
las razones de precioc de cuenta como método de conversidén de los
precios de mercado en precios de cuenta., Una RPC es una tasa de
cambio que muestra las divergencias, hacia arriba o hacia abajo, de
les valores de mercado respecto de sus valores “econdmicos™; cuando
el cociente @s mayor que 1, =me esti indicando que existe subvaluacién
en el mercado para el bien o servicio, mientras que los valores
inferfores a 1 son reveladores de un precic “inflade” que no muestra
el valor real para la economia.

La medicién del blenestar que de un proyecto se deriva,
establece en los precios de cuenta las bases de tal cuantificaclén.
En la conversidén de precios de mercado a precics de cuenta se esta
ajustando el valor real que el insumo o factor aporta econdmicamente.

Dicha conversidn de efecta deo este modo

3. Anandarup Ray hace notar las criticas que sobre ia aplicacién del
anidllsis costo~beneficio reducen “una trama larga y complicada en una
sola cifra.™ No olvida enfatizar, sin embargo, que la “tasa de
rendimiento ¢ ol VAN es una indicacidn relativa y no abscluta de las
ventajas de un proyecto.* Puede verse la Introducciéen de su libro.
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Precio de Cuenta

Precio de Mercado ® RPC = Precic de Mercado »
Precio de Mercado

donde es precisamente la multiplicacién del precio de mercade por la

RPC la que elimina el componente distorsionado del mercado y *“libera™

el precio real

Precio de Cuenta

Pradfe da Mogcnady » = Precio de Cuenta
Prealo dd PMercado

Deducidos en esta forma los precios de cuenta que intervienen
en un proyecto, la metodologia de medicidén de la rentabilidad de éste
es similar a la utilizada en la evaluaciédn financiera.

La tarea consiste en identificar las respectivas RPC que deben
aplicarse a los precios de mercado de los bienes y servicios. En ese
sentido, el desglosamiento de las tablas de informacidén estadistica
debe hacerse de acuerdo con la contribucién que los blenes y
servicios provoquen al bienestar.

El flujo de caja que presenta el cuadro BA debe ajustarse para
asentar valores de cuenta y no valores de mercado.

El renglén de Incremento de Inversién Fija se desglosa mas
detalladamente en el cuadro 1. Pero ademas, en la aplicaciédn de las
RPC respectivas, la separacién entre los bienes y servicios
importados y los de orilgen nacional es necesaria en virtud que los
factores de conversidén que se usaran diferiran por ello. En el cuadro
0, la segunda columna debera convertir sus valores de mercado en
valores de cuenta usando una RPC que muestre el valor de los bienes
comercializadox. Tal y como se dejé establecido en el capitulo
anterior, la RPC de las divisas se seffald en la unidad, considerando
de este modo que el tipo de cambio vigente es una medida certera del
valor que para la economlia significa una divisa e igualando, en
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consecuencia, el precic de mercado al precic de cuenta., Si se
considera, por otro lado, gque la importacidn de material se harid en
los primeros aflos del proyecto, los bienes por valor de 20 millones
824 mil dolares del cuadro O so repartiran en el rubro Maquinaria y
Equipo del cuadro 1 en los primeros 3 affos. De una manera similar., en
el renglén de Fletes, Segurcs, Impuestos y Gastos Aduanales del
cyadro O debers asignarsels al gasto nacional un c¢onjunio de RPC de
acuerdo con las ponderaciones que se considera tendran cada uno de
9s50Ss concoptcs.4

Los gastos ocasionados durante la instalacién seran ajustados
con el flactor de conversidn estandar (FCE), que a falta de una
precisidn objetiva es utilizado por ser un promedio ponderade de las
actividades economicas. s

Los gastos de Preoperacidn y Organizacidn se incluyeron también
come valores de mercade que han de seor ajustados por el factor de
conversidn estindar a efecto de obtener sus precios de cuenta.

Del concepto Maquinaria y Equipo., la partida de 850 millones 20
mil délares del cuadro 1 destina 20 millones 624 mil a ia
importacidén, tal y como se muestra on el cuadro 0. Expresados en

4. Puede plantearse, por ejemplo, que los costos por Fletes y Saguros
tendran un peso mayoritario cuande la mercancla no ha entrado a
territorio nacional y que, en consecuencia, tales valores estan
expresados on los 9 millones 631 mil délares por el pago de servicios
de aseguraderas ¥y comercializadores extranjeras, mientras losx
conceptos por Impuestos y Gastos Aduanales al considerirseles una
transferencia, so leos debers aplicar una RPC igual a 0.
Posteriormente. tales transferencias deberin distribuirse en el -
cuadre 1 de acuerdo con los porcentajes que se supone representaran
en cada alNo. En este caso la asignacion de Fletes, Seguros, Impuestos
Yy Gastos Aduanales so asentars, en el cuvadre 1, dentro del concepto
Qtros,

8. La utilizacién del FCE estableca que debe ser decidida Unicamente
on (liima instancia. cuando no sea posible la precision de la RPC que
sea demandada en la conversidn de precio de mercado a precio

contable, pera solco eon Gliima instancia,
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precios de eficiencia, dichos valores seran iguales a los de mercado.
Si las importaciones al tercer affo alcanzan los 14 millores 580 mil
délares Cel 62% de la inversién en Maquinaria y Equipo para ese affo),
©l precio sombra serid calculado asi: 1450%1 + BOGO®RPC Maq. Aparatos
Eléctricos 52 = 14580 + 896O%0.718 = 21013, En los dos primeros afos
se supone la igualdad precic de mercado-precio de cuenta porque se
trata de impertaclones: de ah{ que no se ajusten los asientos del
cuadro 1. Las posteriores cantidades que por ese concepto (Maquinaria
¥y Equiped vayan siendo requeridas por el proyecto. se ajustaran por
la RPC Maq. Aparatos Eléctricos 52, que aparece en el vector de RPC
consignado en la parte final del capitulo anterior.

Paralelamente, la Obra Civil (o Edificios) se ajustari con la
RPC de la denominada Cons. no Residencial 6002, que en @l vector de
RPC tiene un valor.de 0.678.

La agregacién de los valores de eficlencia arrojara un valor de
76 millones 82 mil délares, cantidad muy por debajo de los 92
millones expresados en valores de mercado,

Del cuadro BA, el siguiente renglén que seri expresado en
precios dae cuenta es el Incremento en Capital de Trabajo. obtenidc
por la diferencia del Activo y Pasivo Circulantes. En el cuadro 7, el
desglose de éstos seflalaria todas aquellas cantidades que deben
amoldarse a sus precios de eficiencia. En ese cuadro las Cuentas por
Pagar forman el Pasivo Clrculante.

Simplificando, se considera este grupo como la serie de pagos a
favor de proveedores por compra de mercancia a crédite. Al mismo
tiempo, considérese que las Cuentas por Pagar observan ¢l mismo
porcentaje que el costo unitario del ATP presentado en la pAgina
150,0% decir, si{, por ejemplo, el paraxileno representa el 78% del
costo unitario, ese porcentaje seri el que de las Cuentas por Pagar
se adeude a los proveedores de ese insumo. El mismo procedimiento se
seguirsd con los otros componentes del ATP. Para obtener el precio de
cuenta de los valores de las Cuentas por Pagar, se deberan
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multiplicar las ponderaciones respectivas por las RPC en dque se
clasifiquen los lnsumos!5 ¥ poer el valor a precios de mercado.

El caso del Active Circulante se desglosa en mAs componentes:
Caja y Bancos, Cuentas por Cobrar e Inventarios. La divisién de estos
conceptos se observa en el mismo cuadro 7. Las Materjas Primas y la
Produccién en Proceso (ne se espera Producto Terminado) corregiran
Sus valores por medio de los factores de conversidn adecuados, y en
donde para las Materias Primas se aplicard el razonamiento indicado
en las Cuentas por Pagar, y para la Producciédn en Proceso se hara uso
del FCE,

De las Cuentas por Cobrar se tLiene la certeza de su realizacidn
al valor proyectado. Como las ventas se convienen con importadores de
ATP, 1la RPC oen cuestién es 1la de Divisas; el ajuste, por
consiguiente, no altera los precios de mercado.

Finalmente, los actives encasillados en Caja y Bancos seran
multiplicados por el FCE. Para obtener el renglén de Incremento de
Capital de Trabajo, se restan las diferencias desfasadas entre el
Activo y Pasivo Circulantes de cada afflo. El resultado se situarad en
el cuadro BA en el penultimo rengldn.

El concepto que le antecede, Pago a Principal, se extrae del
cuadro 3, del consolidado de los créditos pactados con instituciones
extranjeras. A posar de ser Nacional Financlera el organismo
intermediarioc por medio del cual se concertd el flujo de recursos, y
aun cuando la amortizacién y servicio de la deuda se canalizan a

traves de Nafinsa, realizandose los pagos en moneda nacional -lo que

8. Las RPC fueron las siguientes: Paraxileno., RPC Divisas = 1; Acido
Acético. Acetato de Cobalto, Acetato de Manganeso, BST, RPC Prods.
Quim. Bisicos 3821 = 0,017, Catalizador Paladio, RPC Petroquimica
BaAsica 34 = 0.803; Oxigeno, RPC Gases Industriales 3311 = 0.805;
Sosa, RPC Otros Prods, Quimicos 40 = 0.778; Agua, RPC Otros Servicios
72 = 0.720; Gas, RPC Ext, Petrdleo y Gas 08 = 1,733, y Energla
Electrica, RPC Electricidad 81 = 0,873,
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significaria que la contabilizacidén de estos -valores no acarrearia
costos econdmicos- lo cierto es que para ol proyecteo, el Pago a
Principal viene a significar el sacrificio de divisas.

Los créditos refaccionarics contratados en los primeros aflos
del proyecto también se traducen en costo de divisas. y su valor de
mercado sera igual a su valor de cuenta.

ia Depreciacién, que empezarda a ser contablilizada a pariir de
1993, es el costo estimado del consumo de capital en la produceidén,
En ese sentido, la razdn contable que se le aplicara seri un factor
de ceonversion que no es otra cosa gque un promedio ponderado de las
RPC de un conjunto tipico de gastos de i1nversién,

El calculo del dltime flujo, la Utilidad Neta, os mas
laborioso. Para estimarlo, deben realizarse los cadlculos del cuadro 8
con precios de eficiencla. lLas transaccicnes referlidas a Reparto de
Utilldades, Impuestios scobre la Renta. Ingresos Financieros y Créditos
Filscales, son transferencias de recursos Yy no significan flujos
reales, razdn por la cual su factor de conversién es lgual a cero.

En los gastos de Operacién, renglon consalidadoe, se aplicara a
los gastos parciales la sigulente serie de RPC: FCE a los Gastos de
Administracidén sobre Ventas, RPC Divisas a los Gastos Financierocs y
RPC Comercio 82 para los Gastos de Exportacion.

En el caso de los Costos de Vontas, los gastos de Empaque
tambidn utilizarin la RPC Comercio 82 = 0.841, al considerar que tal
partida se clasifica como un egresc por comercializaciédn. Para el
Costo de Produccidn, la aplicacidédn de las RPC debe efectuarse sobre
®l cuadro O, Presupuesto del Costo de Produccion.

En éste, habra que consolldar los Costos Variables y los Costos

7. S1 la aplicacién de los precios de cuenta se manejara al nivel
social Cy no sdélo al de eficienciad, los aspectos distributi{vos
conducirian a incluir los grupos de beneficiarios y de beneficios; en
esas condiciones, la amortizacidn y el servicio de la deuda peodrian
hacerse rscaer sobre el agente intermediario.
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Fijos. Para l=s primeros, la conversidén en precios de cuenta fue
prevista en la nota de ple de pigina 5. La aplicacidn de las RPC
debera orientarse, ahora, a los parciales que conforman los Costos
Fljos. Los materiales de Mantenimiento .se integran por bienes
comerclalizados (importaciones) y su RPC es 1; los Servicios Externos
de Mantenimiento se serviran de la RPC Servicios Profesionales 83 =
0.71; los Materiales de Laboratorio tendran, también, la RPC de
Divisas; los 3ueldos, Salarios y Tiempo Extra expresarin su valor de
eficiencia con el FC de Mano de Obra Calificada y con la RPC del
estado de Veracruz -para la mano de obra no califlcada-a mientras que
el concepto Segures y Fianzas se ajustard con la RPC Servicios
Financieros 688, 0.732; los Materiales de Oparacién, a su vez, también
seran importados y su valor de mercado expresara el precio de cuenta;
la Energia Eléctrica Fija ocuparid la RPC Electricidad 81, 0.873 vy,
finalmente, la Depreciacidén y Amortizacién Histérica, el Factor de
Conversién de 1a Inversién,

La consolidacidn del Costo de Produccidn a precios de cuenta de
eficlencia se presenta finalmente en el cuadro O,

Volviende al cuadro 8, los flujos de ingresos por Ventas se
consiguen integramente por concepto de exportacién, En ese sentlido,
ose valor es el de un bien comercializado, y la RPC es 1.

El flujo de Caja Neto definitivo, con el cual se actualizara el
valor futuro de los ingresos ¥y egrescs, aparece en el cuadro BA.

La expresién algebraica que se presenta a continuacidén

seMalara el valor presente neto

8. La falta de desagregacidén de los pagos a los trabajadores no
permite una aproxdimacién objetiva eon exte concepto, pero se
proyectari que las 2/3 partes de la asignacién cubran los pagos a la
mano de obra calificada., El factor de conversién de ésta es de 0.734.
La RPC de la fuerza de Llrabajo no especializada en Veracruz es 0.489,
Esas tasas seo combinaran y arrojaran un factor de O.03183.
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B, ~C BE —Ca B -C

VPN = By - €y + ——t . 5 4. v =B

1+ €1+ c1+sd”
donde los criterios de decisién dependeran de las sigulentes
desigual dade:sg

si{ VPN > O, el proyecto es viable
si VPN < 0, la inversién reporta ganancias por abajo de
las que habria dado la tasa i
La tasa i que aqui se utilizara, sefalarad las “preferencias
sociales™ entre el bienestar actual y su aplazamiento. La discusién
sobre la tasa social de descuentoc quedd plasmada en el capitule 3 y
por ahora la weleccién del porcentaje que la represente sera
determinada de acuerdo con el siguiente criterio: “En la financiacién
de un programa anual de inversién, la busqueda del! financiamiento
externo complementario se inicia por las fuentes mAs baratas y
continda hacia las mas costosas a r.nedida que se agotan las primeras.
Normalmente esto significa comenzar por los organismes financieros
internacicnales y el financiamiento de exportacicnes, dque en algtunos
casos se otorga en condiciones muy favorables. El tope se alcanza
cuando es necesario recurrir a la banca privada internacional para
fondos de libre disponibilidad. La tasa de interés de estos préstames
se flja scbre la base de 1a LIBOR... ™ io
Para los fines de la evaluacién econdmica del proyecto de Yefra
de México, SA.la tasa de descuento se situard en los 12 puntos
porcentuales.
Los valores futuros expresados en valores actuales condujeron a

las siguientes cifras

©. En anidlisis puro no deberiabastar eso: habria que elegir el mejor
proyecto.

10. Estudio monografice de Elio Londero sobre la republica de E1
Salvador, en Terry A. Powers, op. cit., pp. 346-347.
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wo = -3768 we =  -302
w1 = -83385 Wo = 4053
w2 = -3358 WO = 4207
w3 = 3511 Wil = 3845
we = 3530 W2 = 3494
ws = 2278 W3 = 3551
we = 2498 Wi4 = 12155
w7 = 124

T AT - = 2048

120 C1+4)

Esta cifra representaria los flujos fuluros en que, expresado
el bienestar., considera la economf{a los rendimlentos presentes de
ampliacion de la planta de acido tereftalico.

La interpretacién de las divergencias entre los resultados
econdémicos y financieros debe tener presente gue las mismas se deben
a que, en la medida que las RPC difieran de 1, tal subvaluacidn o
sobrevaloracion indicara la diferencia resultante de los calculos con
valores “reales™ y *“distorsionades®. La inclusidn de RPC iguales a
cerc también depende de la conceptualizacidn de que algunos costos y
beneficios financieros no tienen igual interprotacién econdmica.

La tasa interna de retorno social fue de 29;93%, cifra mencr
que la resultante dol enfoque.financioro. pero aun as{ mayor que la
tasa con la cual debe contrastarse a eofecto de conccer la viabilidad
o no del proyecto. Nuevamente la recomondacidn enfatiza la

comparaclén con proyectos alterncs.
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CONCLUSIONES



El denominador comun sobre lo que se considera forma el eje
ceontral de los objetivos por alcanzar en la técnica de la evaluacidn
de proyectos lo constituye sin lugar a dudas el de la eficiencia.
Dentro del analisis costo-beneficio aplicado a la evaluacién, sin
embargo, dicho denominader no lo conforma obligadamente el concepto
de eficiencia como se podria entender es aplicable en evaluacién
financiera.

La eficiencia dentro de la evaluacién econdmlica. esta
constituida por el enriquecimiento. con elementos de julcio, que al
tomador de decisiones le proveera tal estimacién, de tal suerte que
los dictamenes promulgados por @l tengan un sélido fundamento
respaldindolos. La eficiencia en ese sentido no la constituira el
resultade obtenido, sino la certeza de haber tenido las bases
requeridas para realizar la mejor eleacciodn.

Ya desde la identificacién, en el campo de la evaluacidén de
proyectos, entre reforzamiento y analisis costo-beneficic -via
precios de cuenta- se dejaba sentado de precedente de asignar a la
técnica de la evaluacién econdmica un caracter complementario a los
métodos tradicionales de valuacién. No podria constituir un método
sustituto a la perspectiva comercial o financiera por cuanto la
dinamica propia de wemprender wuna tarea definira el «caracter
individual o particular de quien la lleva a efecto, es decir, siempre
rabra un agen%te responsable o impulsor para el que el éxito o fracaso

de su empresa importard en mayor medida que a los demis. Una

1. “...9s precisc reconocer que las recomendaciones que se hacen a
los organismos de los palses eon desarrollo sobre los métodos de
costos-benaficios deben tener en cusnta, no solamente los problemas
practicos del analisis en los secltores pertinentes, sino también la
capacidad institucional para la gestidn del ciclo de los proyectos en
general Yy para efectuar el analisis de costos-beneficlios en
particular. Muchas veces, la cuestidén pertinente ex si el método
recomendade harlia que las decisiones relativas a los proyectos fueran
correctas con mayor frecuencla que apllcando otro método, no si harta
Jue fuesen correctas el mayor numero de veces posible.* Anandarup
Ray. op. cit., pag. 19,
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computacién individualizada de los costes y benaeficios tendra sin
lugar a dudas mayor utilidad en esos casss. Para qué entonces el
interés o necesidad de estimaclones que incorporen al plenc de los
individuos en la toma de alguna decisioén,

Una perspectiva mas global de los efectos resultantes de la
toma de decisiones sobre ciertas alternativas es la consideracién
preliminar del analisis costo-beneficio. La ejecucién de un proyecto
revela aspectos inherentes a todos cuantos resulten afectados y aun
cuando el interés particular no trascienda los limites que le pudiese
imponer la individualidad, la certidumbre de la oxistencia de efectos
sobre el bienestar de la comunidad no estid en tela de juicio. Es .
precisamente sobre la medicidén de las resultantes alrededor de la
generalidad sobre lo que incide la estimacién de las ventajas netas
de efectuar una u otra eleccién en un ambito globalizador y ya no
meramente particularizante. (Y ello aun cuando el rigor establecido
para la medicién del bienestar no convenza plenamente o no lleve a
la consecucidn de éstad. . '

Si blen, entonces, la proyeccién de los rendimientos para quien
resultara mis directamente involucrado por la eleccidn de una u otra
opcién proporcionarsd la medicién mAs socorrida o usada, la certeza
plena alrededor de la vigencia de efectos que no entren en la
anterior consideracién, otorga elementos de peso para contemplar
‘otras formas de evaluacién de dichos efectos. O por lo menos para
admitir su presencia. )

Dentro de la evaluacién de proyectos, las ventajas de contar
con herramientas y métodos que faciliten 12 toma de decisiones no
deben seor soslayadas puesto que una visién mAs amplia se puede
cbtener con ello.

La revisién de los objetivos que se eoxponen en los textos.
relacionados con evaluacién econdmica de proyectos. recalca el
énfasis de lo que, con la aportacidn de elementos de juicio para
quienes deben aprobar clertas lineas de accioén, conforma la utilidad
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que la economia del bienestar aplicada maneja dentro de la
metodologla y utilizacidn de los precios de cuent.a.2

Por otra parte. una wvisién optimista y segura acerca del
soporte tedrico de los precios sombra eliminarfa cualquier tipo de
disidencia en lo referente a observar dichos precios come precios que
diesen una aproximacién a relaciones de cambio. pero que a fin de
cuentas no fuesen reales porque los valores actuantes fuesen los de
mercade y no las derivaciones que de ellos se pudieran computar.

Pero es scobre las pautas que los aspectos normativos establecen
‘en la economia las que definen el caracter &ptime de las relaciones
entre los agentes econdmicos: la teoria del bienestar relacionada
{por medico de los soportes que le brindad con el analisis de
equﬁlibrio. supone precisamente la optimizacidn de la asignacién de
recursos escasos cuando la maximizacidn del beneficio existe a la par
de relaciones de intercambio equillbriadas. La estimacién de precios
en esa forma no tendria que significar necesarjiamente la inviabilidad
frente a argumentos esgrimidos acerca de la irrealidad de economias
de equilibrio, puesto que las aproximaciones que la economfa del
bienestar establece alrededor de los puntos optimos, facilitan la
identificacién de las distorsiones que esa falta de equilibrio
produce.

Es on ese sentido que la certeza de contar con precios

reveladores de la optimizacidn puede sustentarse en la base de la

2. Por ejomplo, un texto que podria catalogarse como elaborado por
escépticos de la aplicabilidad general del anilisis costo-beneficio
-aun cuando estd considerado dentro de la linea de textos sobre
evaluacién econdmica- establece en su Prefacio: *“Teode evaluador de
proyectos, sea cual fuere la metodologia que emplee, ha de atenerse a
cierto grado de intuicidén y criterio que ha acumulado a través de la
experienclia. Este Manual, igual que cualquier otro, no puede servir
como sustituto de esas necesarias cualidades, Sin embargo, cabe
esperar que, como gula, ayude a reducir el margen de juicio subjetivo
en la evaluacién de proyectos.” Véase el Manual para la Evaluactédn de
Proyectos Industriagles de la ONUDI citado en la tibliografia.
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presencia de precicos del bienestar, y las argumentaciones que sobre
este particular se diesen, podrian tomar como marco de referencia la
situacidén paretiana del o6ptime. Los precios de cuenta no serifian los
precios que en la realidad se dieran, sino serfan los precios que
deberian darAso para llegar a la eficliencia.

Es por esto que se parte del =upuesto de la validez que la
economia del bienestar pueda esgrimir alrededor de sus planteamientos
tedricos sobre condiciones que deben observarse para gue, iniciando
de situaciones de equilibrio, las relaciones de intorcambio entre las
unidades econdmicas sean las dptimas y, por ende, las del bienestar.
En ese marco de teoria ocondmica, el respalde del analisis
costo-beneficlio delega haclia los precios de cuenta ~consi{derando la
relativamente reciente metodologia de los mismos- los sustentos que

lo componen.

En el capitulo 1 se contempld, como una intencién, el presentar
los fundamentos de los preclos de cuenta para de esa forma establecer
someramente los elementos tedricos que harian del analisis practiceo
ol complemento de una metodologia aplicable a la *“realidad™ de leos
hechos y no del papel.

El margen de maniobra en la presentacién de las metas permitid
incluir, al mismo tiempo, la afirmacién de que los precios de cuenta
podrian manejarse al nivel meramente académico si no fuera factible
su aplicacién, aun cuando el interés explicito fuese el de otorgar a
los tomadores de decisicnes herramientas complementarias para asf
facilitar su tarea,

Tal idea sigue teniendo validez. Pero en ese sentido, la
ampl{acién de la misma es necesarfa. La generalizacidén en el analisis
que a nivel practico los precios de cuenta puedan lograr, no es
posible vislumbrarla en un corto plazo.

La aceptacidn del anilisis costo-beneficlio aplicado puede ser

un proceso lento. Y es precisamante sobre este aspecto en el que la
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metodologia de las herramientas aplicadas de economia del bienestar
debe ser puesta en practica tan luege come se le demande. Porque al
mismo tiempo, sobre la aplicaciédn de estos precios, puede hacer
crisis la viabilidad de su uwtilizacidén. Un gradual emplec de los
precios contables no debe significar, obligadamente, que la
eficiencia en su aplicabilidad se desestime. La falta de aptitud en
ésta puede conducir al recelo y la indiferencia.

De esa manera, el énfasis sobre *la divulgacién de estas
herramlentas de valoracién de inversiones, ya sea que la disposicién
al estudio de los precios contables se dé a nivel institucional Ccon
una mayor posibilidad de integracidén al analisis practicod o tenga
ﬁayor peonetracion eontre los ambitos de la mera investigaciédn
conceptual®” mantiene su planteamiento en el primer aspecto -la
aplicacién instituclonal- y amplia el horizonte del segunds al
considerarlo de primordial importancia en la consecucién de aquél.

La evolucién de este trabajo permitié la percepcién en detalle
de este factor. El manejo fluido de conceptos y términos que la
metodologia de los precios de cuenta implica. puede traducirse en el
uso de un léxico y técnicas alrededor de las cuales el grado de
adiestramiento determine la eficiencia de esa metodologia. A las
dificultades inherentes para la obtencién de los precios de cuenta
deben aRadirse las resultantes de los supuestos con los cuales la
economia del bienestar respalda tedricamente esta herramienta.

Ventajas derivadas de la aplicacién del costo-beneficio las
ubican los estudiosos del tema en la identificaciédn de los puntos
vulnerables que en un proyecto pueden llevar a replantear la
ingenierfa del mismo. Tales factores no se expusieron aqui. No porque
no se deban tomar en cuenta, sino porque las complicaciones mas
comunes que surgieron, y probablemente surgirdn en una aplicacién,
resaltan la falta de comunicacién entre formuladores y evaluadores de
proyectos.

Este potencial problema no fue considerado en los
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planteamientos del trabajo porque quedé en evidencia al realizar el
paso del anklisis tedrico al practico. En los textos clisicos de
evaluaclién econdmica, este valladar puede ser obviado cuando el
procesco de formulacidn-evaluacién recaiga en grupos de trabajo
homogéneos donde el flujo de informacién presente un proceso de
retroalimentacién; esas son, al menos, las condiciones necesarias que
deben observarse al interior de los grupos de planeamiento y
ovaluacién de inversiones en proyoct.os.3 Tales condiciones no se
establecieron en el desarrollo del trabajo. Las razones son obvias.

La ventaja de las dificultades fue precisamente el encontrarlas
Y enfrentarse a ellas, lo que no necesariamente significéd se hiclese
on los mejores términos. perc =i, al menos, permitiéd identificar
zZonas vulnerables que en los proyectos impidiesen la aplicacién
6ptima de los precios de cuenta.

La ovaluacidén econdmica en el capitulo 8, aun con todas las
deficlencias que pudiese presentar, demostré que la aplicabilidad de
los precios manejados es posible, y que los efectos que al nivel
general de la economia produzca (para expresarlos en términos del
bienestar) pueden ser estimados con los métodos de insumo-producto.

La identificacidén mids particular de los beneficios y los
beneficlarios mno caracteriza el nivel de eficiencia de los precios
contables: el aspecto soclal de éstos, definido en la incorporacién
de factores distributivos al interior del conjunto de objetivos por

3. Por ejemplo, en el Préloge del Manual para la Preparacidén de
Estudios de Viobilidad Industrial, de la ONUDI, se pretende que al
“...brindar a los paises en desarrollo un instrumento que les
facilite la preparacién de proyectos técnica, financiera y
econdmicamente sélidos... ", el Manual sea utilizado conjuntamente con
las Pautas para la Evaluacién de Proyectos, ya que “Ambas
publicaciones constituyen un enfoque a la difficil tarea de la
preparacién y evaluacién de proyectos.*

cQuUe otra exposiclén de motives que deje entrever las
relaclones formulacidén-evaluacién?
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alcanzar, no puede abrigar aplicaciones en un plazo inmediatc. El
allanamiento del caminoc debe corresponder hacerlio a la evaluacién
econémica, para de ahi intentar aplicar la misma metodologfa en la
evaluacién social.

Pero contar con el adiestramiento requerido es condicién poco
maenos que indispensable a efecto de aplicar cualquiera de ambas
estimacicnes.

Se cuenta con aplicaciones costo-beneficio a la evaluacidn de
proyectos que pueden sentar la pauta metodolégica. Enfoques de este
tipo auxillan en la formacién analitica y practica. La delimitacidn
de sus objelivos no necesariameonte ceincidird con los presentados
aqui, pero el interds expreso de sustentar en los hechos la
utilizacidn de los precios de cuenta, se pons de mzniuosto.‘

Dentro de la literatura pertinente es importante comprobar que

la investigacidn alrededor de lo que fueron consideradas como

4, Carlos Gutiérrez NaNez, Evdaluacion Econdmica y Social de Proyectos
de Inversién (México: UNAM, c1988),

El trabajo del Dr. Carlos Gutiérrez, quien ha sido uno de los
coordinadores de la actualizacién de los precios de cuenta para
México en 1980 y 1088, presenta una estructura analoga con la de este
trabajo, porque enfatiza las ventajas que la evaluacién econdmica
pedria significar,

Aunque, por otro lado, la presentacién de los fundamentos no reviste
un peso mayoritario en sus metas propuestas, y dade que la
comparacidn del método de evaluacidn conocido como Métode de los
Efectos expande @l campo deo acclién de su trabajo, ol giro que toma su
investigacién responde al propésito acerca de la implantacién de una
metodologia que combine elementos de ambas técnicas (Costo-Beneficic
Yy Método de los Efectosd para implantar su utilizacién a nivel
institucional en el pais,

Las metas del presente trabajo son mas bien de menor alcance. Antes
de construir sobre teworias propuestas se prefirid afianzar las
mismas. De cualquier forma, la aplicacidén de los precios de cuenta
presentada en el capitulo 3 del libro del Dr. Gutiérrez es un buen
modo de adiestramiento para quienes requieran el seguimiento
detallado de un caso real.
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necesidades meritorias, en los capifiulos anteriores, es reveladora de
un grado de desarrollo que ha alcanzade niveles importantes en esos
aspectos. La medicidn de los beneficios derivados de las lnversiones
on proysctos educativos ha llamado la atencién en instituciones como
sl Banco Hundlalg, del mismo modo que ahora las cuantificaciones de
los impactos amblentales de las inversiones son tenidas en cuenta en
forma mas 1:3<>rx::-nc>rj.zac!.z.c

Ejemples como los anteriores demuestran que el avance al
interior de campos que parecieran comprender estimaciones de caricter
subjetivo, ha evidenciada el singular interés por medir los
beneficios que a la sociedad reportaria la inversién en sectores como
el educativo o de soguridad social.

Ko queda mis gque esperar, de alguna u otra forma, que este
trabajo sirva en la medida de sus posibllidades para despertar o
arraigar sl interés en los modos como pueda lograrse la eficitencia en
la administraclén de recursos escasos. Y aun cuando 1a evaluacién
econdmica no significa la solucidén, puede haber quienes la consideren
como uha forma de contribulr a la asignaciédn eficiente de recursos,

5. George Psacharopoules y HMaureen Woodhall, Educacidén para el
Desarrollo (Publicacién del Banco Mundial; Madrid, Tecnos, 1987,
cl9B8). Este libro contiene una serie de investigaclones acerca de
“...10 que hasta ahora no era posible conseguirse”, poniendo dnfasis
on 10 que se considera, hasta la actualidad., la inversidén en capital
humana,

A oste respecto puede verse Lambién M, Blaug C(comp.d) Econemia de la
Educacién (Publicacién del Banco Mundlal; Madrid, Tecnos 1472, clges)
Ja. parte; o0 Serbal /UNESCO, La Economia de los Nuevos Medios de
Enselanza (2 vols,; Barcelona: Serbal, ci9842,

8. Por ejemplo, en CEPAL, ILPES y PNUMA, La Dimensidn Ambiental en la
Plant ficacién del Desarroltlo CBuenos Alres: Grupe Editorial
lLatincamericane, ciG88); o en ONU, CEPAL y PNUMA, Desarrollo
Ambiental en MAmérica Loating (Santiago de Chile: MNaciones Unidas,
19803,
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Cuadro 0

PRESUPLESTO DE LA INVERSION F1IA
1%iles de Dolares)

CONCEPTO facionzl lnportacitn Total
Equipo ¥ Maquinaria 12,72 15,43 BAF
Tuberia, Mat. Elec, 2,64 13,881 16,325
Instrumentos y Partes de Repuesto ? ] [}
Equipes y Vehitulos de Transporte [ 0 )
Equipo ¥ Maq. Prev. Cont. 0 ] 0
Nobiliario y Eupo Muxiliar [} [ ‘6
8astos en Inst, de Eq. 1099 4 7,089
ra Civil 3,569 1] 3,909
Terreno y Acon. [ ] ]
Fletes, Sequros, Isetos, y btos, Adnales. &, 421 9,63t 16,852

Subtotal de Activos Fijos Tangibles 31,815 39,755 7,970
tos, Decarrolle y Dbt. Tecnologia -9 ¢ L]
Plangacion e Integracion del Proyecto ] 0 [
Impenieria del Proyecto 1,617 ] 1,817
Swervisidn de 13 Construccitn 9 ] ]
Administracidn dej Proyecto 11,500 ¢ 11,500
Bastes de Puesta en Marcha 04 [ Bo4
Suttotal de Actives Fijos Intangibles 13,92 [ 13,921
Inprevistos 6,223 4 6,223

Total de Inv, F1ja del Provecto §7,95% 3905 97,24




Luadro t
CALENDARTZINCION DE LR INVERSTON FIJ8

ICoNCEPTD 1990 1991 1992 1993 199 1995 199 1997 %
! H
; '
t Tereno 0 ] ] ] ] [ ] 0!
1 Ediflelos ] Ry 2,097 ¢ ] ] Lt} 348
! Naquimarla y Equipo 3,787 1,751 23,540 0 ¢ 9 B4 4,152 ¢
{ Kobiliario y Equipo de Offcim [ [ ¢ ] ° ] ¢ [ ]
+ Bastos de Precpericidn H
{ oy Drganjracibe 0 189 i g [ ] " S8 ¢
t Sastos de Instalacidn ¢ 1LY 3,807 0 0 ¢ i1 589 ¢
1 Gtros 4204 7,939 15,458 0 ] 0 Wy 503 ¢
! H
1 Incresento de 1¢ Inversidn Fija T 72,473 45,00 '] ] 0 AT 8,089 4
. .
H H
Cuadro 1
CALENDARIZACIDN OF LA INVERSION F1IR

ver Conclusibn
sCanNcEriIO 19 1999 2000 2001 2002 2003 2008 Total §
' "
; ;
! Terrens 9 0 ] s ] 0 ° [
i fdificios m 1] ¢ [ ] 1] 0 3,009¢
! Maguinaris v Equipo 5181 0 ] ] ] 899 0 50,020 %
! Robillariv y Equipe de Oficina ] 4 ¢ ¢ ] [ [ 0
1 Basios de Preoperacitn H
¥y Organiaacida 34 [ 0 ] 0 108 0 2,000 §
| Gastos de Instalatide 826 ] o ¢ [ 129 o 7,088
7 Otros 3,48 L 0 ¢ o M ¢ W97
' )
§ Sncresento S Ta loversitn Fije 1,23 [ 0 0 L. Y14 0§24
i i




Cuadro 2

CALERDARIZACTON BE INVERSIONES ¥ FUENTES DE FINACIRMIENTO

1990 1991 1992 1993 1954 1595 199% 1997

Inversion Total TR 230% 48048 4 4 $ 1Hn 8069
-Inv, Fija M 2473 SN ¢ ] 1] 137 8069
-Cap, de Trabajo ¢ 1040 ¢ 1 4 0 ¢
-Int, Construccion 97 o 1944 0 9 ¢ ] ¢
Froanciamiento 7368 2% 43018 0 | 1] 1 89
-fport, Empresa 1704 8 esat 4 1 ] 0 ¢
-Otros Creditos ¢ ¢ 1] [ 1 0 ] 1
-Credito Reface. L% S e 0 ] ¢ 0 4
-feort. fccionista 1] ¢ 0 ¢ @ ] ¢ 0
-Cred. Fisc.AISRPTY 3454 g8 N1 ¢ o ¢ .24 &4
~Generacion Proyec, s [ 1] 0 ] [ 109 7426

1998 19%9 2000 20 002 2003 2004 Totaf

Inversion Total 11237 [ 0 4 0 1748 9 100809
-Inv, Fijs 15237 ] i 0 ? 1745 LI T ]
-Cap, de lrabajo 0 ? 0 [ [ t ] 1040
~Int, Corstruccion [ ¢ 0 ) [ 0 ¢ 2625
Firancrintento 1237 o ¢ 0 ¢ 3742 o 100889
~fport. Empresa 1 ¢ 6 0 4 i b 18
-Otros Credites ] ¢ 0 ¢ ¢ ] ¢ 0
~(redito Reface, [ L] ] 1] 9 1 0 4BaI2
-Aeart, Aecmista ¢ 4 & d & ¢ 8 ¢
“Cred, Fisc \ISRPTU 1345 ¢ ¢ 0 [ 2 19357
-beneracitn Proyec, 9872 8 [ ¢ [ 142 ¢ 20035




Cuadro 3

1 H Crédito 1 i Crédito 2 H Cridito 3 1
P ARO ! ! | H
H ! Saldo  Intereses Pagoal | Saldo Intereses FPapoal | Saldo  Intereses FPagoal |
i 1 Inicial Principal | Inicial Principal | Infcial Principal |
! !
[ L 2,4 9 ] 0 [] ] (] .0 L]
P 2,438 97 ] 12,133 486 0 ] ] 0
LI 2 2,431 97 0 12,159 436 [ H,028 1,361 [
P19 | 2,40 % 0 12,189 4% [ A, 028 1,261 0
[t I 2,188 85 240 12,153 N 1,213 W, 028 1,361 0
LIy 1,944 N m 10,938 Lre] 1,245 H,020 1,327 3,403
Po19% 1,701 66 €43 9,72 m 125 30,626 1,191 3,400
11997 | 1,459 % 24 8,57 ks 1,215 7. 1,08 3,463
P1s | 125 46 24 T2 e 1,23 23,820 919 3,403
1999 k173 % 3 6,477 21 1,23 20,417 F:<] 3,403
+ 2000 ! ™ 27 yix) 4,861 182 1,215 17,014 847 3,403
P00 486 17 m 3,646 1M 1,219 13,611 Sto 3,400
a2 | 43 7 24 2,41 [:-] 1,23 10,209 wn 3,403
$oA03 1 0 0 ¢ 1,215 % 1,213 6,806 28 3,403
io2004 ! 0 0 0 L] ] [} 3,480 3 3,403
i i
! Total l
{ 4
$ Salde Intereses Paoal
! Inicial Principal {
1
!
2,8 97 s}
14,504 L] "
48,612 1,94 LB
43,612 1,2 1
48,%% 1,92 1,450 ¢
45,910 1,827 4,661 !
42,09 1,634 4,061 |
.18 LAY 4,861 |
2,7 1,265 4,961 1
2,46 1,050 4,851 ¢
22,604 856 4,061 ¢
1.9 661 4,861 1
12,68 466 4,861 1
8,021 y21] 4,619 ¢
3,403 102 3,403 ¢
'




Cuadro 4

PRESUPLESTD DEL COSTO DE PRUDUCCION
(Kiles de ddlares) .

{CONCEPTO t19%0 1931 1992 1993 19 19 19% 1997
i

| Costos Variables i [] 0 0 2,557 2,9 373 B, B,
! !

{ = Paraxileno i 0 0 0 18,038 20,044 25,482 28,417 28,417
1 - Kido acético i 0 [ 0 42 1,580 2,009 2,241 2,21
1 - Acetato de cobalto l 0 ¢ 0 a2 2% » 4 el
i - Acetato de manganeso | 9 ¢ 9 139 1“4 1% 28 218
- BT H 0 0 0 83 M 120 13 13
i - Gat. paladio ! 0 0 Y 7 163 207 il rz)f
1 - Dxigeno i 0 0 0 0 0 L2 L4 1,40
1 - Sosa i 0 0 0 8 98 124 139 139
1= fona i 0 [} 0 4 5 [ 7 7
-G H 0 0 0 1,04 1,127 1,432 1,597 1,597
i - Energia eléctrica H ] ¢ 1 409 54 i 644 (2]
)« Regalias { 0 0 0 1] 0 0 0 (]
! H

¢ Costos Fijos ! 0 [ 0 L 23 3,28 9,287 9,500
! !

! - Mat, de mantenimiento | 0 0 0 1 ¥o1) »t 76 84
! - Gerv, ext, de mint. i 0 0 0 305 365 35 305 305
{ = Mat. de laboraterio { 0 0 0 & 61 1} 61 61
i = Sueldos y salarios { ) 9 [ 500 500 500 500 %0
§ - Sequros y flanzas i ¢ 0 0 el 2t 21 25 260
i - Mat. de operacitn H ¢ 0 0 8 N 118 12 132
i - Erergiaaléct, fia | 0 0 0 82 32 ;74 3381 82
§ - Deprec. y amort, hist. | 0 0 0 698 698 6,38 598 7,06
i - Deprec, y wmort, revol, | 0 0 [ 9 0 0 9 ]
i H

1 Costo de Produccidn H ] [ 0 30,870 33,187 40,996 44,682 44,89



Il
i
¢
i
‘
i
'
{
]
'
'
i
'
i
'
i
'
i
'
H
'
i
]
H
'
i
'
H
]
i
)
i
’
)
1
i
'
H
'
i
)
i
s
H
'
:
s
i
1l
H
v
i
s
H

CONCEPTO booIS% 1999 2000 2000 2002 2000 2004}
'

i !
Costos Variables ! X,9%2 52,32 54,330 54,390 54,390 72,530 76,983 !
H !

= Paraxileno PO2.417 42,280 43,918 43918 43918 56,274 57,418 !
- fAcido acético P24 334 3463 3,463 3,463 4,437 4685
- icetato de cobalto ! g 498 17 M7 7 662 £99 1
- fcetato de manganeso | 218 s a7 k) 337 o 456 |
- BT ' H i< 198 206 206 206 264 m
- Cat. paladio H i 344 » k) 357 457 483}
- Oxigeno B 1 0 0 0 ¢ 288 2,997
- Sosa i 139 208 214 204 244 M 29
- Agua v 7 1t 1 il 1 14 15 ¢
- Gas OLSIT 4,242 4,406 4,406 4,406 S.646  5,%2 )
- Energia eléctrica . 644 9255 961 961 % L231 1,300 ¢
- Regalias ; 0 0 0 0 0 0 0t
Costos Fi jos PRI MM 1LA2 1L402 1042 4760 48173
. )

- Mat, de santemmiento ! 56 3% %% 9% 95 9 I
- Serv. ext, de mant. | i3 35 305 205 0% N5 305}
- Mat. de laboratorio H (3] 3 3 3] (3] 61 611
- Sueldos y salarios H 500 $00 500 S00 500 500 500}
~ Sequros y fianzas . 295 pesl 25 295 5 00 300 ¢
- Mat, de operacitn * 12 1% P23 204 204 261 2% !
- Energia eléct, fija H k72 56 06 2% %6 29 29}
- beprec, v asort. hist. ! 7,760 B 6,795 8,795 6795 1,067 2,105
- Deprec, y asort, revol, | ) 0 9 0 0 ] L]
Costo de Froduccion iAMDY 83,767 65,802 65,802 65,802 72,295 81,400 ¢




Cuadro §

! SPRESUPLESTO DE PROMCCION | PRONCSTICO LE VENTAS PARA EL PROYECTO :
; P (Toneladas) ! {Toneladast '
voomot ¢
] : atp ; VENTES VENTAS :
: : : WLINLES  EXPORTACION
X :
! !
g ¢ s 0
T I 0 0 9
vt 0 o v
L £9.82 0 gor !
N TI 77,508 ) LS
LS 9,636 0 BEK !
P 110,000 ¢ o0
Vs o 110,000 TN
I 119,000 ¢ neg
L 163,662 TN
Can 172,000 € ot
tan 170,000 LY X
Lo 170,000 ¢ e
C oA 27,02 6 anew
TR 2,000 (O~ X
: ] :




Cuadro §

(Miles de dolires)

LCONCEPTO W0 W 9 1 1% 95 19% 197
'

! !
1 Uilidid beta 3% T BIM LI 18 228 416 291
! Depreciacién 0 0 0 B8 698 68 6,900 7061
i Incr. Criditos 200 12180 M08 ] 0 :
! Pago a Prircipal 7,49 0 bW AR A% A8 A8
v Incr, Cap. Trabijo 0 000 B 15 B @
! Tocr, v, Fija 0 2B 45,00 0 00 AT B0
+ Flujo Heto W 29 BN AT SAW 39 A8z 2,71 %
: i
: :
LCONCEPTO 1981w 2000 2000 W02 D 0 Total !
' ;
§ Wididad eta M8 52 569 3,450 3,807 1247 14,103 T0,5% 1
t Desreciacitn 70 8 8B 65 85 207 2,05 6,70
¢ Incr, Créditos o 0 0 L U612t
! Pago a Principal ABEL ABEL A4S A8 481 4HI8 340 Te101¢
U cr, G, Trabajo 8100 1% 00 W wem !
! dner. Tov. Fida U7 I v 00 LMD UAE 45,100 8
! Flujo heto, 62N BUS AT BT LI T 62202 104,530
! !




Cusdro 6-4

JCONCEPTD 1996 199 192193 199 19% 19% 1997 !
s 4
{ Utilidad Nets 190 1583 (1L,94) 95 2,068 4094 5,3 56!
i Depreciacitn 0 [ o 5090 Som 50 50 S
t e, Creditos 2,431 12,150 .08 [ L] L] ] 01
} Pago & Principal ¢ ] ¢ 43 1,458 4861 4861 4,811
§ Irer. Gapy Trabajo U [} 8% B 1% 309 20 m
{ Incr, Inv, Fija 6,102 38,665 35,398 0 [ ¢ 3 57,
t Flujo Nelo 2,768 (7,09 4220 492  55% 405 4,927 )
i f
1 9% 1999 w00 2003 002 2003 2004 Totad !
i Gtilidad Keta 54% 19,511 11,%8 15,7 (L5947 2,497 007 112,700
t Depreciacitn 5719 6,482 648 6,482 6,482 3,513 1,55 40,266 ¢
1 Incr, Ceéditos ¢ 3 9 ¢ 4 ¢ 0 48,612t
1 Pago u Principal 4,861 4,861 4,660 4,851 4,B16 4,618 3,403 48,%5
{ Ince. Cap. Trabajo L o 14 ] ] 654 (4,47 (a8
{ Inces Inv. Fifa 8,014 ¢ 0 0 4 3,252 32,853 M0,¥55
t Flujo Yeto 1748) 11,238 10,065 13,374 13,613 15,496 59,405 10072 4
!

i




CQuadro 7

PRESUPLESTO DEL CAPITAL DE TRABAJD

(Miles de dolares)

1990 1991 1992 1933 1934 1995 19%

Activo Circulante 0 0 1040 B8R A4 5247 s5m
Caja y Bancos 0 0 481 481 2 £94 77

Cuentas x Cobrar 0 0 0 211 3043 Gl aamn

Inventarios 0 0 959 323 €99 Pk "8

-Kat. Primas 0 0 559 559 559 959 559

-Prod. Terminado ¢ 0 [ 0 0 ¢ ¢

-Prod. en Proceso [ 0 [ 130 140 m 189

Fasivo Circulante 0 0 0 1923 2190 2841 2148
Cuentas x Pagar 9 0 0 1983 2190 84 A48

Capital de Trabajo 0 0 1040 1992 2051 2406 %2

Incr. Cap, Trabajo 9 [ 1040 €62 159 35 w
1998 19999 2000 2001 2002 2003 2004

fctivo Crrculante 792 8284 8753 ®un 579 10846 1417
€ara y Bancos ™ 1093 117 un 13 1501 1581

Cuentas x Cobrar LY 27 X €407 02 EE02 %9 932

Irventarios " 829 8% 2] 8 287 904

“Xat, Frisas §59 339 559 < 559 59 959

-Fred, Terminado 0 4 [ I 0 0 ]

-fred, en Proceso 168 21 7 Al m 28 M3

fFacivo (irculante KIC 4581 475! L) 4791 6269 £60€
fentas » Fagar 3049 4581 4TSl (5} 4751 6269 6608

farital de Trabajo i 370 i “r E.rid &1 4807
Irer, Cap. Trabajo e 1000 12¢ o ¢ 43 M2

1997

5780
™
“n
49
559

190

57
Ay
2623

{6



Cuadro &

ESTADD 1€ RESWLTALOS DEL PROYECTO

Miles de dolarss)

198 1991 1% 139 1% 179 1% 1w
Ingrescs Totales [} 0 0 W7 M1 44 51268 51260
Inarecos Ventas 0 0 0 ST IS 44 S168 S1240
-Macionales 0 0 9 0 0 ¢ ] 0
-Expor taciones 0 [ 0 32537 26156 45964 51268 51260
Interesas/Ventas ] ] ] ] (] ] L 1]
Costo da Ventas ] 0 0 NAT NET0 4610 4566 4TSE0
" Costo de Produccion 0 ] 0 WO BT C M 44682 448
Espacue 0 1] o 433 614 654 634
Utilidad Sruta 0 ¢ 0 123 486 45 HBH %8
Gtos. Operacion 9 Eiy 194 269 2356 ze 3 pei 1 1910
Gtos. Adeon, /Vtas. 0 0 0 50 x0 X0 R ™0
Gtos, Fnos, 97 593 1944 1942 1920 1523 1533 1439
Btos. Exportacion 0 0 ] n & 108 2 121
Otros Gtos, 9 0 1] ] 6 [ ] ]
Utilidad Operacion <97 <583 -1944  -1045 121 2 Ky, ] m
Prec. Diferenciales 0 ] 0 ] 0 0 ] ]
Creditos Fiscales a1 9525 5699 0 0 0 189 1un
Ingr. Fros. [] 0 0 [} 286 62 867 1100
Wilidad Antes Iaptos. M0 B9 I -146 LIV )} 4805 €040
IR 0 ] 0 [] s ] " 1663
PU 34 954 576 9% 4 452 64 u8
Utilidad Neta W WY AM 1% 183 29 4161 %0
198 19 2000 2001 002 2000 084
Ingresos Totales 51260 76266 9220 W20 920 101508 107108
Ingresos Vertas S1260  62% W20 W0 B[R0 101508 107100
~Macionales [} 0 ] 0 0 ]
~Exportaciones S1260 66 W M 79220 101508 107108
Intereses/Ventas 0 L] ’ L] 9 ] ]
Costo de Ventas 43037 64785 65857 6659 66BSY 78649 823N
Costo de Produccion M3 B3] 6802 65802 65802 TS 81480
Espacue 684 1016 (-7 1057 1057 1335 143
Utilidad Bruta 8220 142 12060 12061 12061 2858 24049
olos, Operacion 1715 1% 139 1B 1004 864 5
Btos. Adeon, Mas, 0 3% 3% % 30 ™0 50
Mos. Fros, 124 109 856 661 4671 s 102
Btos. Bxportacion 121 160 187 197 197 A4y =
Otros Gtos. 0 ] ] 0 ] ] (]
Wilidad Operacion 4507 9Nz 10%8 11163 NI NIM 20kM
Prec. Diferanciales [ ) ] ) ] . [ ]
Creditos Fisaales WS D ] ] ] 2 o m
Ingr. Fros. 853 » 845 128 143 1506 12
-Utilidad Antes Imptos. ®/S  UNT NBI3 12416 12900 24121 26178
IR T2 % w71 WS TIE NsS 37
m 903 un 1267 18 107 UM 228
Rilidad Neta 248 S84 %669 U 3607 497 14100



Cuadro 9

PRESUPVESTO DEL COSTO O€ PRODUCCION BEL PROYECTD

(Miles de dolares)

ICONCEPTO Vo 1991 1592 1973 1994 1995 19% 1997
foeeeatame e me e ecaemete e memean o cceacmeeestaasenessoane

4 Costes Variables H 0 0 0 2,09 24,57 R, 3,049 36,049
i - Pararilen ! 0 1] 0 13,9% 20,044 25,482 28,417 ;8,417
1 - fido acttico H d ] G 1,304 1,40 1,842 2,055 2,055
i - Acetato de cobaito : 0 9 0 134 216 275 N6 06
- Mcetato de mengareso | 0 o U 127 1 180 24 200
HES ) ! 0 9 0 T % 10 122 12
- Cat. paladic H ¢ ¢ ] 1% e 185 207 n
!~ Oxigeno ) Q 9 0 3 6 Lise 1,283 1,289
i - Sosa { 1 1 d 7 & i1 124 124
b - b | 0 ] 0 3 4 4 5 5
i - Bac : 4 ] ¢ L7 LY 2482 2,788 L7k
i - Energia eléctrica H ] 0 ] x? ki S04 562 %2
! - fegalias H G [ 1t 3 0 [ 0 ¢
i Costos Fijos H 0 9 0 &%) 7,002 1,027 7,0% 7,2%
i - Nat. de mantenmmiento | ] ] ] <1 75t 7S5t 763 e
1= derv, ert, de mank, : 4 [ S o P o 20 yeid
b - Mat, de laboraterio H i L] b 51 el 61 61 €1
! - feeldos v salanies : ¢ 0 ki 74 il 84 il 3l
i - Sequros y fianzac H [ 0 4 153 1€3 163 17z 1%
i - Wb, Oe operacitn ! G 4 o 2 92 18 132 1%
i - Energia elect, figa ! [ q ] 24l m m m m
- Peprec, y amcrt, higt, [ i Sk 0 508 5091 5,091 €4
i - leprec, y amort, revol, { 2 2 L] ) 1] 8 [ 9

43,105



JCONCEPTO H 1998 199 2000 2001 2002 2003 2004
| fostos Variables {3,766 56,570 57,060 97,061 57,068 75,652 72,881
l t

{ - Paraxilem 1 2,47 40,918 43,918 43,918 43,918 56,274 57,419
1« Acido acttico TOo,08 3057 176 3176 3176 4,069 4,296
1 - fcetato de cobalto H 6 457 474 Ly 474 £07 641
| - fAcetato de manganeso ! 200 38 309 09 309 2% 418
§ - BSY ' 2 182 169 18 189 iv3 =6
{ - Cat, paladio H 07 08 rd 0 J20 109 2
| = Oxigeng H ] 0 0 0 0 2,90 2,682
| - Sosa H 124 184 192 19 192 us 20
{ - Aa i H 17 9 8 8 10 §)
{ - Gas 102,78 7,051 7.63%  7.6% 1,636 9,785 10,3
| - Energia eléctria LI 73 808 833 83 89 LIB LIS
! + Resalias H ] I 0 0 0 0 1]
| Costos Fijos Pons 8673 8,681 8,681 9,681 3,801 3,816
! H

{ - Mat, de manteniziento  § 9% 956 95 9% 956 974 94
| - Serv, ext. de mant. o 0 20 il 0 2.1 20
1 = Mat. de laboraterio i 61 &1 61 (3] 61 61 61
{ - Sueldos y salerios L) 84 o] 284 284 84 284
i+ Sequros y fianzas H i1 216 216 26 216 220 20
{ = Mat, de operacitn [ k] 196 ™ W 204 261 6
| - Energia eldct. fifa <] 258 28 8 258 8 8
} - Deprec, y amort. hist. § 5,719 6,482 6,482 6482 6,482 1,50 1,50
i - Deprec, y amort, revol. ! 0 9 0 -0 0 9
! H

$ Costo de Produccitn Y4687 65,240 65,742 65,742 65,742 79,453 81,697
!
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