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INTRODUCCION

La ingenieria como profesién solo encuentra razn de ser en la satisfaccién de las necesidades humanas. Por
tanto, en las decisiones que dia a dis debe tomar el ingeniero influyen no solo las decisiones factares no solo de
catécter técnico, sino también econdmico y humanos. La excelencia de las obras de ingenieria se estiman
tomando como base tanto su eficiencia técnica, como su eficiencia econdmica. Las decisiones estratégicas de
inversién en nuevos equipos e instalaciones son muy importantes y requieren de herramientas especiales de
andlisis, las cuales constituyen el cbjeto de este tema.

Cuando un ingeniero trata de evalusr proyectos de construccién para una empresa privada o dependencia
gubernamental, o por su propia cuents, por lo general necesits asesoria de atro ingeniero, de algin libro, ya que
la rama de la ingenieria civil abarca desde lo mas sencillos, hablemos de una limpieza de temeno hasta grandes
construcciones de edificios, puentes, puertos, tineles etc. Por esto se comenta en esta tesis como evaluar un
proyecto econdmicamente.

Es por ello que on esta tesis se hace énfasis en modelos de diferentes proyectos que sbarcan la rama de ls
construceién pero basindose en e aspecto econdmico, aiterics consto beneficio en un periodo exchusive. Con
incrementos que puede mantenerse en la etaps de construgcion, estados de padidas y ganancias por esc es
impartante establecer que en estos seis temas se comprmdan desde la forma de eva|uuci6n, caracteristicas, tipos
de decisiones hasta la determinacién y operacién de un proyecto.

Ls importancia de la evaluacién de proyectos es poder dedidir que tan conveniente es realizar un proyecto con
tespecto a otro, sin tomar en cuenta que Jo més econdmico es la mejor si no através de anélisis, métodos tante
en privados como plblicos y ver su funcionalidad con respecto al tiempo.

Se toma en cuenta en evaluacién de proyectos ya existentes se puede analizar un reemplazo para mejorar su
funcionalidad y mantenimiento.

Otro aspecto importante es la toma de decisiones en la evaluacion de proyectos piblicos que se basa en la
relacidn su costo beneficio es dedr, de donde se extraen los recurso y evaluar & los beneficios son percibidos
socialmente.

En ests tesis se toma muy encuentra que es de caricter introductorio, es decir, no supone conocimientos previos

en la materia si no nada més la base matemética def (Algebra, caleulo diferencial e integral), proporcionada por
ef estudio de ingenieria.
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CARPITULC |

DECISIONES DE EVALUACION EN INGENIERIA



1.1 INGENIERIA, OBJETIVOS Y TECNOLOGIA
INGENIERIA

La mayor parte de las cosas que rodean al hombre y de las cuales se sirve, que no forman
parte del ambiente natural, son-obras de ingenieria civil

El ingeniero ha disefiado y construido caminos, presas, edificios, fibricas, plantas
industriales, aeropuertos, puertos y toda la infraestructura de una ciudad

Estas obras han permitido que la sociedad integre un amplio sistema de produccion que han
facilitado la vida moderna de la sociedad, ademas puede afirmarse que la ingenieria esta
intimamente ligado al progreso de la civilizacion y a los procesos de cambio, cada vez mas
rapidos del medio social y econémico

OBJETIVO DE INGENIERIA

Se concluye que el objetivo primordial de la ingenieria es crear sistemas capaces de
proporcionar bienes y servicios que satisfagan las necesidades humanas.

La ingenieria como profesidén solo encuentra su razon de ser en la satisfaccién de
necesidades humanas, por consiguiente, la excelencia de las obras de ingenieria deberan
juzgarse por su contribucién al bienestar humano,

Puesto que los sistemas objeto de la ingenieria deben construirse en armonia con el medio
fisico y aprovechando les recurso que el mismo provee han sido antecedentes necesarios
para ¢l desarrollo de la ingenieria entre otros los siguientes:

s E] conocimiento e investigacion de las leyes que gobiernan el mundo fisico (ciencia
pura)

¢ La ciencia aplicada, es decir el conjunto de investigaciones y conocimiento derivados
de la ciencia pura orientados a la solucion de problemas que plantea la produccion
satisfactoria.

+ El conocimiento empirico de medios y formas de hacer las cosas, no derivado de la
experimentacion cientifica que en conjunto con la ciencia aplicada, constituye la
tecnologia.

Resumiendo, la base sobre la cual se desarrolla la ingenieria la constituyen la ciencia y la
tecnologia tiene como objetivo final satisfacer las necesidades humanas teniendo relacion con otras
disciplinas del saber humano.

TECNOLOGIA

Cuando ¢l ingeniero realiza sus actividades, se enfrenta a decisiones que debe tomar en funcion de
la tecnologia v la economia; por lo que es preciso que las soluciones tomadas sean correctas,
econdmicas y aceptables.




Para tomar estas decisiones se necesitan medir las consecuencias de dichas alternativas y aplicar un
criterio ccondmico combinado, esto depende de las condiciones de mercado y de otros aspectos que
se mencionarin mas adelante

Por lo anteriormente mencionado se puede afirmar que la ingenieria trasciende a la tecnologia ya
que debe prestar  atencidn al principio general de la economia y optimizacion del uso de los
recursos que se dispone, en un tiempo, lugar y un contexto social determinado

Objetives
unitarics
Ciencia
Aplicada
Ciencia [~
Pura Tecnologia
Conocimiento /
Empirico
Necesidades
Humanas y Economi Ingenieria
.  EER——
Sociales onomia

Figura 1.1

La economia destaca su importancia en esta tesis, debido a su relacién con otras ciencias
{figura 1.1), ya que existe una gran cantidad de sistemas que son técnicamente factibles,
perc que no encuentran justificacién econdmica.

Para ilustrarlo tenemos el siguiente ejemplo:

Se han desarrollado diversos procesos para la conversion del agua salada del mar en agua
dulce, los cuales no has prosperado debido a que resultan econémicamente elevados en
presupuesto y de no encontrar amplia aplicacién.




PROYECTO

Puesto que esta funcion es tema de todos los capitulos posteriores, digamos ahora que consiste en
emplear una metodologia racional para encontrar una solucién detallada a algunas necesidades
establecidas en un estudio inicial.

La palabra proyecto ha adquirido muchos significados a través de la evolucién constante de la
ingenieria. Es una palabra que se aplica, a veces sin propiedad, a numerosas actividades. Por eso
¢xisten muchas opciones de lo que s un proyecto ¢ cual es la actividad de proyectar. Asi vemos
que una persona que tiene una idea que piensa desarrollar en ¢l futuro dice * que tiene un proyecto
en mente”

En ingenieria se dice que un proyecto es €l conjunto de calculos, especificaciones, dibujos, modelos
que sirven para construir un aparato o un sistema. Esta es una definicion igualmente valida. Sin
embargo el concepto de ingenieria de proyectos debe ser mas amplio y debe igualmente describir la
esencia misma de esta actividad.

LA INGENIERIA DE PROYECTOS

Un proyecto es una actividad ciclica v tnica para tomar decisiones, en la que el conocimiento de las
bases de la ciencia de ingenieria, 1a habilidad matematica y la experiencia se conjugan para poder
transformar los recursos naturzles ¢n sistemas y mecanismos que satisfagan las necesidades
humanas.

El proyecto también es una actividad anica puesto que los criterios, los calculos y las
especificaciones que sirven de base para obtener un sistemna o un mecanismo, no se utilizardn en su
forma original para otro proyecto,

Un ejemplo, se ve er la construccion de un puente que se¢ realiza para cruzar un rio ¢ un barranco.
El proceso que se sigue para la construccion del puente se llama proyecto. Un segundo puente que
se construye, inclusive a poca distancia del primero, sera un nuevo proyecto, pues las condiciones
del suclo, 1a longitud del puente, y otras restricciones semejantes ne podran ser idénticas a las que
rigieron la construccién del primero figura 1.2.

A veces se usan las palabras proyecto y disefio indistintamente. Esta es una prictica que convendria
rechazar, puesto que la actividad de discfio es solo una fase del conjunto de actividades que forma el
proyecto.

Existen dos tipos de proyectos que se utilizan en ¢l ¢jercicio profesional, uno es el proyecto por
innovacion figura 1.3 y el otro por evolucion.
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El proyecto por evolucion, es una actividad que predominaba anteriormente, pues no existia ia gran
demanda tecnolégica de lta actualidad. Una vez que se establecia dicho sistema, ¢ste ¢volucionaba
poco a poco y se introducian mejoras hasta alcanzar el nivel mas deseado en un momento
especifico.

Durante mucho tiempo la construccion de las casas y edificios se efectio por evolucion. Los
primeros moradores de la tierra se resguardaron en cuevas y cavernas, posteriormente albergues,
con paja y adobe, después, roca cortada, hasta llegar al concreto armado y la tecnologia actual.

El proyecto por innovacion requiere una mayor disciplina mental. Es por lo tanto una actividad que
s¢ encuentra mas dentro de nuestras definiciones anteriores de la ingenieria, el proyecto pot
innovacion tiene su origen en las actividades de los ingenieros, mediante un estudio previo de las
necesidades del mercado, pero no basado exclusivamente en ellas.

Proyectar es un proceso complejo que al ingeniero novel le parece una barrera invisible en muchos
casos. Sin embargo, este proceso puede metodizarse y dividirse en diversas actividades y en
distintas etapas para lograr una solucién mejor.

Las caracteristicas basicas del proyecto son las siguientes:

Identificacién de las necesidades existentes.
Acumulacion de 1a informacion pertinente.
Formulacion de las soluciones posibles.
Amilisis de estas soluciones.

Valuacion fisica y econdmica de las soluciones.
Optimizacion de las soluciones.

Valuacion en el campo

IDENTIFICACION DE LAS NECESIDADES EXISTENTES

Este es e] primer elemento de un proyecto, y quiza ¢l mas importante cuantificar estas necesidades
por que la ingenieria esta sometida a un criterio econdmico y una falsa identificacion puede traer
consigo soluciones que no satisfagan las necesidades reales del consumidor provocando algin
fracaso econémico.

ACUMULACION DE LA INFORMACION PERTINENTE

La informacién acumulada permitira desarrollar validamente un proyecto, siempre y cuando esta
informacion sea ttil. Esta etapa puede padecer tediosa y a veces dificil de llevar a cabo por la
aparente falta de informacion.



FORMULACION DE SOLUCIONES POSIBLES

La tendencia a proporcionar una solucién anica a un problema determinado s, por lo general, muy
fuerte. Esta tendencia, sin embargo, debe evitarse, puesto que al iniciar un proyecto, el ingeniero no
se encuentra en posicion de valuar todos los criterios que la rigen. Mediante la formulacién de
multiples sollucioncs s¢ podra alcanzar un nivel mas elevado y mas satisfactorio de un proyecto.

VALUACION FISICA Y ECONOMICA DE LAS SOLUCIONES

Aveces se ha dicho que cualguier proyecto se puede realizar si existe bastante dinero y bastante
tiempo para efectuarlo. Este no es un caso comun, si no por ¢l contrario, siempre hay limitaciones
de tiempo y de dinero. Por eso las soluciones deben valuarse desde el punto de vista de su
realizacion fisica, es decir, si es posible construir el sistema con los materiales existentes y si,
ademas, tiene justificacion desde el punto de vista econdmico.

Aqui conviene preguntarse si la inversion que se piensa hacer en un sistema determinado rendird
beneficios econdmicos y como s¢ puede financiar esa inversion,

OPTIMIZACION DE LAS SOLUCIONES

Las técnicas modernas de optimizacion son muy numerosas. Conviene, por lo tanto utilizar estas
herramientas de fa ingenieria para solucionar los problemas, con ¢ste fin se conceptia un modelo
matematico que representa los pardmetros mas importante de cada sistema y ese modelo se optimiza
basandose en ciertos criterios para estar asi en la posibilidad de escoger una solucién.

DISENQ DETALLADO DEL SISTEMA

Ung vez que sc obtiene una solucién optimizada se puede proceder a elaborar el disefio detallado,
guc consta del trazado de los planos correspondientes y la enumeracion del conjunto de
especificaciones necesarias para la realizacion del sistema.

Conjuntamente con esta etapa, se¢ hace un estudio econdmico mis detallade de la solucidn,
especificando todas las erogaciones necesarias para la construccién o la produccion del proyecto,
analizando cuidadosamente el plan de financiamiento y asignando ¢l tiempo y ¢l dinero necesario
para la buena administracion del proyecto.

VALUACION EN EL CAMPO

Una vez obtenido ¢l sistema fisico o prototipo, es necesario efectuar la valuacion bajo condiciones
reales, con el fin de identificar las ventajas y las fallas de su comportamiento. Ningin proyecto
puede presentarse de modo ideal, debido a las limitaciones del tiempo, dinero, y las limitaciones
impuestas por condiciones especiales, por lo que esta valuacion es muy necesaria para acumular los
datos que serviran como base practica para la elaboracion de futuros proyectos.

ADMINISTRACION DE UN PROYECTO

La administracién existe a diversos niveles que traen responsabilidades y obligaciones acordes a
éstos. El ciclo administrativo consta de cinco ¢lementos:



Establecer las metas descadas.

Desarrollas los planes de accion para lograr dichas metas,

Determinar los horarios y las erogaciones de cada paso

Controlar y valuar el progreso.

Tomar una decision y actuar de la manera apropiada para poder implementarla.

woh WD —

Para poder administrar efectivamente un proyecto existen distintas herramientas que se encuentran
al alcance del ingeniero. Algunas son obvias como: hacer una lista de lo que se piensa y ver si en
efecto se esta llevando a cabo, otras son aparentemente mds complejas, pero estin basadas en una
metodologia que permite organizar de una manera concisa cualquier proyecto y llevar a cabo los
cinco pasos enumerados anteriormente.

Dos de estas técnicas han tenido mucho éxito en [a industria. Se conoce como ruta critica y PERT.
Estos dos métodos se emplean con frecuencia en los proyectos medianos y en la totalidad de los
Proyectos mayores.

A veces se piensa que el proyecto mis econdmico en costos de dinero es €l mis econdmico bajo
cualquier concepto. Esto no es siempre cierto. El valor del tiempo es también grande, en efecto, si
un proyecto estd parado por una situacién que implica que este proyecto durard un mes mds de lo
previsto, 1a maquinaria o los operarios que se utilizan no estaran produciendo y estos costos son tan
reales como la cantidad de dinero que se paga de multa o que se recibe de utilidad cxtra si el
proyecto termina antes o después de la fecha especificada en el contrato. La comparacion de costos
y de tiempo es muy valiosa en cualquier proyecto.

VALUACION FISICA

El ingeniero tiene un conjunto de soluciones que pueden o no ser viables. La primera valuacion que
se debe de hacer es la valuacion fisica. Que consiste en examinar las probabilidades de que cada
una de las soluciones posibles pueda realizarse fisicamente. Para esto puede tomar en cuemta el
estado actual de la tecnologia y considerar, entre otros ios siguientes aspectos:

¢, Es posible su realizacion desde el punto de vista estructural?
¢ Existen los materiales necesarios para construir la solucion?
5i no existen ;se puede crear o fabricar?
El volumen del proyecto, si parece de dimensiones poco usuales, ;esta dentro de los limites
aceprables?

Hay alguna limitacién de caracter fisico que impida la realizacion.

Esto permite determinar cuil o cuales de todas las soluciones posibles pueden realizarse
fisicamente. Si ninguna de cllas puede realizarse, serd necesario regresar a la generacidon de
soluciones y proponer nueves conceptos. Por esto habiamos dicho en la definicién de un proyecto,
que esta ¢s una activided ciclica, La iteracion constante permite valuar el avance del proyecto y
verificar si la solucidn propuesta es valida.

VALUACION ECONOMICA

Al conjunto de soluciones fisicamente realizables aplicamos una valuacion econémica. Esto puede
parecer un tanto dificil a este nivel y muy amplio para hacer aplicado a cada uno de las soluciones




posibles, pero es posible hacer un anjlisis econémico de orden de magnitud que nos permita
comparar las distintas soluciones y determinar si su costo esta dentro de las limitaciones
establecidas en las necesidades inicialmente detectadas y en la definicion del problema.

Aquellas soluciones realizables fisicamente y econdmicamente vilidas pasan a ser valoradas desde
¢l punto de vista financiero, las que no sean econdmicamente validas se rechazan y no s¢ analizan
mas.

VALUACION FINANCIERA

Las soluciones se examinan para determinar si existen medios adecuados de financiamiento para la
creacidn del proyecto, teniendo un analisis econdémico de los costos de las distintas soluciones y,
tomando en cuenta los recursos que es necesario asignar para implantacion o produccion, se buscan
las fuentes apropiados de financiamiento. Entre estas se pueden nombrar a;

Clientes previamente establecidos
Industria del ramo

Dependencia gubemamentales
Organismos internacionales
Financicras

Bancos

Inversionistas privados
Instituciones de investigacion
Bolsa de valores

Aquellas soluciones que son validas desde ¢l punto de vista financiero pasan a ser ¢l conjunto de
soluciones viables que son ¢l inicio de 1a segunda ctapa del ciclo primario del proyecto.

Si se da ¢l caso de que ninguna solucién posible s¢ transforme en solucion viable, serd necesario
regresar a aquellos pasos en que detectaran las fallas e incluir las modificaciones necesarias para
poder obtener un conjunto de soluciones viables. Antes de pasar al proyecto pretiminar, daremos
algunos ¢jemplos relativos al estudio de viabilidad.

Un ingeniero es un profesional, que hace cosas, que establece proyectos para su creacion, que
¢labora planos para su realizacion. Es evidente que todo esto no puede lograrse sin contar con un
¢lemento muy importante: el dinero.

Tanto en las grandes industrias como en las pequefias, es mis estimado el ingeniero que, ademis de
los conocimientos tecnolgicos de su profesidn, como mecanica, hidraulica, potencia o alguna otra
rama, tiene conocimientos de administracion. Un sencillo analisis de los salarios que perciben los
ingenieros que desempeidlan actividades administrativas contra los salarios de los ingenieros que se
dedican exclusivamente a la técnica, nos scfiala que aquellos reciben una remuncracidn  mis
clevada que estos. La razon es simple, los dueiios de una empresa estan interesados en obiener un
beneficio maximo, razonable, de acuerdo con las circunstancias y los objetos de la empresa; pero
desean obtener un beneficio méaximo razonable, de acuerdo con las circunstancias y los objetos de
la cmpresa; pero desean obtener un beneficio. El ingenicro que puede determinar ¢l coste de
produccion de algin proyecto o que conoce la forma de obtener financiamiento o que puede
claborar un estudio econdmico de un proyecto es, desde luego, el que mejores oportunidades
tendra de ver su actividad creadora realizada.




De ahi que ¢l estudio de los aspectos econdmicos ligados a la ingenieria de proyectos sea una parte
importante de esta actividad.

Hemos establecido anteriormente la necesidad de tomar decisiones en la ingenieria. Algunas veces
las decisiones son de caracter tecnoldgico. Otras veces son de cardcter econdmico.

En primer lugar decidir que es lo que hay que hacer, como hacerlo y cuando. En segundo lugar
administrar a las personas y a los grupos dentro de la empresa que llevaran a cabo estas decisiones.

¢ Cudl debe de ser ¢l objetivo economico de la empresa?

¢ Que es lo que se persigue, desde el punto de vista econdmico, en el proyecto?
¢ Que tipo de equipo €s necesario adquirir?

¢ Cuanto debe invertirse en un proyecto de investigacion?

Decimos que los duefios de una empresa estén interesados en obtener el maximo beneficio a lo que
invietten de ahi la importancia de evaluar el proyecto de lo que fuese, posteriormente hacer la
comparacion de costo benéfico y tomar la decisién de invertir o cancelar su iniciativa e intentar en
otra.

COSTOS

La estimacion o determinacion previa de costos, especificamente de los costos de realizacion o
manufactura, €8 un aspecto esencial de un estudio econdmico,

Los costos establecidos, por ejemplo, en informes financieros relativos a proyectos similares ya
tjecutados, pueden ne ser los mids adecuados para la toma de decisiones en la ingenieria de
proyectos, puesto que el tipo de costos adecuade parz un objetivo puede variar tomando en
consideracion lo que el proyecto persigue. Es decir, que los distintos tipos de estimaciones y de
conceptos de costos son adecuados para distintas decisiones administrativas. Ademas, para nuestro
propdsito, estamos mas interados en los costos futuros, pucsio que en un proyecto estamos
desarrollando un concepto nuevo y diferente, Sin embargo, debemos reconocer que los datos
contables de experiencias semejantes (tenidas en el pasado) constituyen un elemento itil para
estimar los costos futuros. Finalmente, los datos contables deben ser complementados, con
frecuencia, por datos estadisticos de Ia economia, de ingenieria y de un anilisis profundo para
obtener una informacion bdsica que nos ayude a calcular los costos futuros.

Para expresar el costo estimado de un proyecto dado, asi como para medir ¢l impacto econdmico
que su desarrolto podria tener en la empresa en conjunto, convicne ayudarse de los métodos
seguidos por la contabilidad en su funcion de medir los resultados de las operaciones consumadas.

Podemos obtener una idea clara acerca de los elementos mas importantes que intervienen en el
calculo de los costos, si examindramos el documento contable que se prepara precisamente para
detallar como los costos, comparados con los ingresos y productos, relativos todos a las operaciones
de una entidad, se traducen finalmente en un beneficio o en un quebranto, expresados desde el
punto de vista econdmico en unidades monetarias.



Ese documento contabie se denomina generalmente “ESTADO DE RESULTADO” o “ESTADO
DE PERDIDAS Y GANACIAS” y su preparacion busca mostrar el resultado (beneficio o
quebranto) de una empresa, durante un determinado periodo de su vida, o de su operacién, que por
regla general es de un afo, aunque puede referirse a un periodo mejor o bien a un concepto
especifico de la operacion, independientemente de la duracion de este.

E1 beneficio neto o final, designado usualmente con el termino “utilidad neta” es ¢l resultado de
comparar la utilidad bruta con los gastos de operacion, y el impuesto a las utilidades; la utilidad
bruta resulta de¢ comparar los ingresos del negocio, con sus costos directamente atribuibles o
desembolsados en relacion directa con la generacion de dichos ingresos

CONSTRUCCION

Mediante esta funcién el ingeniero combina los resultados obtenidos en las etapas anteriores para
ensamblar, armar o producir los sistemas a los aparatos deseados. Esto se¢ hace por medio de la
administracion de los recursos econdmicos, de materiales, equipo y mano de obra necesarias para
obtener el producto acabado. Esto puede ser por ejemplo, una torre de una linea, de transmision o
un edificio de varios pisos etc.

1.2 EFICIENCIA TECNICA Y OPTIMIZACION ECONOMICA

EFICIENCIA TECNICA
La excelencia de las obras de ingenieria no se estima solo en relacion con la eficiencia
técnica de los sistemas que crea, si no también con base en su eficiencia econdmica,

expresada en funcién de los costos incurridos v de los beneficios alcanzados.

Es tarea fundamental del ingeniero combinar recursos, herramientas de producceion capaces
de generar productos nuevos y ttiles, o productos a un costo menor.

Cuando el ingeniero se fifa como objetivo la eficiencia técnica, se plantea preguntas como
las siguientes: ;puede hacerse un disefio mejor del producto? ;Puede darse un servicio mas
rapido o mas cémodo? ;Puede disefiarse un producto mds ligero compacto o versatil?, Todo
esto con ¢l fin de obtener la mejor eficiencia de un proyecto.

En general en todo proyecto el objetivo primordial es obtener eficiencia técnica en relacion:

Cantidad y calidad del producto o servicio
Eficiencia técnicas

Necesidades fisicas y psicologicas del usuario

Donde ¢t numerador ¢s representative de la perfeccion técnica del sistema que produce. El
denominador significa que dicha perfeccion técnica se debe evaluar en relacién con las
necesidades del usuario.




lLa cficiencia técnica se puede aumentar mejorando el numerador en relacion con el
denominador. Debe tenerse presente que con frecuencia, un producto nuevo o mejorado
estimula v hace crecer las necesidades de los usuarios, cambiando el patron de la eficiencia
técnica.

OPTIMIZACION ECONOMICA

Por otra parte, cuando la meta es la optimizacién econdmica se plantea de otro tipo de
preguntas como: ;puede lograrse lo mismo a menor costo? ; Puede incrementarse los
ingresos.o beneficios econdmicos sin incrementarse los costos? jPuede realizarse ¢t mismo
proyecto a un costo reducido?

En general, cuando se busca obtener optimizacion econdmica, ¢s impredecible optimizar la
relacion:

Utilidad
Optimizacién econdmica =
Costo

En cfecto a mayor eficiencia técnica significa mayor utilidad o valor para ¢l usuario.
Introducir el valor costo en ¢l denominador del quebrado implica que para lograr eficiencia
econdmica, los aumentos de eficiencia téenica deben obtenerse mediante un aumento
proporcionalmente menor de los costos respectivos o, todavia mejor si fuera posible, sin
que aumenten dichos costos.

Por lo que respecta a estos altimos es necesario tener en cuenta que la administracion en ¢l
consumo de algin recurso no siempre significa un ¢osto menor; en muchos casos dicha
disminucion solo se logra aumentando ¢l consumo de otros recursos. Por ejemplo se puede
utilizar menos mano de obra a cambio de mas y mejores maquinas; o se puede lograr menor
consumo de un material a cambio de mayor consumo de otros; o s¢ puede escoger un
consumo presente menor de capital (menores costos de fabricacion o construccion) a
cambio de aumentar el consumo futuro (mayores costos del mantenimiento o reposicion
mas frecuente).

PROCESO DE OPTIMIZACION ECONOMICA

Una de las palabras que mis han sido adoptadas en la ingenieria modema es el
termine optimizacion. Su significado ha variado mucho en los Gltimos afios y la
palabra se ha aplicado a una gran variedad de situaciones. Existen en un uso
corriente términos como:

+  Optimizacion de recursos
+  Optimizacion de inversiones




Optimizacion de tiempo
Optimizacion de un sistema
¢ Optimizacion de un recurso

Para definir adecuadamente esta palabra dentro del contexto de la ingenicria de
proyectos, debemos usar otro termino: criterio, El criterio es un patron contra el
cual s¢ miden distintas alternativas. Asi optimizar implica encontrar la solucion mds
adecuada, de acuerdo con cierto criterio, para el mejor funcionamiento posible de
un sistema. No podemos hablar de un proyecto 6ptimo de una presa sin pensar en el
costo y el tiempo necesario para construirla. Por lo general, siempre encontraremos
cn la ingenieria de proyectos situaciones en las que tendremos que sopesar dos o
mas factores y seleccionar aque! que se considere importante. Por ¢jemplo:

¢ La estructura mas resistente con €l peso mas reducido.
¢ La mayor superficic de construccion con el costo mas barato posible.
¢ La via de comunicacion mas rpida con el menor ticmpo de construccion.

De lo anterior se infiere que los recursos escasos pueden combinarse de muchas
maneras para lograr un objetive dado. El denominador del quebrado optimizacion
ccondmica es distinto, en general, para cada uno de las posibles combinaciones de
recursos. En consecuencia, la optimizacion econdmica sdio se puede alcanzar
considerando diferentes alternativas viables desde el punto de vista téenico y
cvaluando la optimizacion econdmica de cada una de ellas respecto a las demds.

El analisis de dichas alternativas conduce a una decisién econdmica: la seleccion de
la mejor alternativa desde et punto de vista de su optimizacion econdmica.

La mejor alternativa es aquella en que los recursos escasos se aprovechan en forma
optima, esto es, produciendo lz mixima utitidad para ¢l usuario en relacién con el
¢osto de dichos recursos.

Esta basqueda constante de aumentar un factor y disminuir simultineamente el otro
¢s ¢l aspecto mas dificil y que pone a prucba la capacidad del ingeniero con mayor
frecuencia.

1.3 ASPECTOS ASOGCIADOS A LAS DECISIONES HUMANAS Y SOCIALES.

Muchas organizaciones llevan a cabo trabajos de mantenimiento y construccion con su
propio personal y equipo regular de trabajo, operando sobre un presupuesto financiero
anual; ademds algunas de estas organizaciones pueden prorraicar parte de su trabajo con un
contrato. Cuando es posible, procuran emplear con regularidad a su personal de planta y
equipo normal (que de preferencia debe permanecer estable), de manera que se lleve a cabo
eficicntemente un maximo de trabajo al afio, dentro del presupuesto anual fijado. Algunos
cjemplos de estas organizaciones incluyen a los servicios de utilidad publica, los consejos
locales gubernamentales, ciertos departamentos de gobierno y algunas grandes ¢mpresas




industriales. Todos ellos obtendrian considerables beneficios al planear sus programas de
trabajo anual

Los procedimientos de planeacion se basan en los principios ya discutidos. Primero, se preparan los
presupucstos detallados de costo directo para todos los trabajos, poniendo atencion en ¢l afio
siguiente y en el subsecuente futuro cercano; la lista de trabajos se dispone ¢n un orden de
preferencia para su construccién, Por lo general, 1a lista es mas larga de lo que se puede hacer con
las fondos disponibles, asi, que es atil conocer, por lo menos, los trabajos mas urgentes. Cuando los
trabajos son de gran magnitud, deben ser sometidos, individualmente, a un anilisis de red. para
determinar sus duraciones y costos. Ya sea que esto se efectie, 0 no, es esencial dar aproximaciones
destiempo y costo para cada articulo de la lista de trabajos. En segundo lugar, debera obtenerse la
demanda de trabajadores y el programa de equipo para cada trabajo; cuando sea necesario en
trabajos mayores, debe iniciarse una distribucion de los recursos, para reducir al minimo las
fluctuaciones de sus requerimientos.

Los trabajos individuales se coordinan, entonces, en un diagrama de flechas combinado, ordenandoe
primero los trabajos importantes urgente efectuando adaptaciones oportunas para asegurar la
continuidad de la mano de obra y del empleo del equipo. Entonces se calculan y registran los
tiempos y flotantes; si se desea, podra trazarse una grafica de barras CPM, para visualizar el
problema en esta ctapa. Durante ¢l anilisis de las redes de trabajo individuzles, y en el diagrama de
flechas combinado, debe cfectuarse todo esfucrzo para mantener las operaciones en su estado
normal. Si es necesario fallar alguna actividad, deberan obtenerse los costos adicionales, y sumarse
a los datos de costo-tiempo, ya que por lo general, ¢l presupuesto anual no es muy flexible. Al final
de esta etapa se establecen los costos y los programas de equipo de los trabajos més grandes; se
calculan los programas de equipo y trabajadores para las operaciones combinadas, y se tabulan los
tiempos libres v los flotantes disponibles. Los trabajos mencres se intercalan, entonces, en esos
tiempos libres, o en los flotantes disponibles, completando asi ¢l programa del afio, dentro del
presupuesto.

Como un gjemplo simple de este método de planeacion para un gasto fijo anual, considérese el
consejo de un pequeiio condado, cuyo equipo comprende, principalmente, dos
motoconformadoras, un tractor, una pala de cuchardn frontal y una pequefia planta de concreto
transportable. Con esto se lleva a cabo ¢l mantenimiento general y los trabajos de mejoras dentro
de su zona, dejando bajo contrato todas las construcciones mayores (y los trabajos fuera de su
capacidad). Sélo los vehiculos de servicio operan y pertenecen al consejo, efectuando, cuando es
necesario, tos trabajos de transporte en general, por medio de camiones rentados. Los fondos
anuales disponibles para los gastos de costos directos de los trabajos ascienden a 245,000
délares.

La industria de la construccion ticne caracteristicas que no se encuentran en otras industrias,
primero, hay un extenso namero de operaciones y procesos, desde una simple excavacion
hasta la construccion de una presa, desde €l hincar pilotes hasta construir un edificio de
muchos pisos, desde abrir un ningl, hasta la creacién de un puente, desde el trabajo niutico
hasta la pavimentacion, ctc., todos ellos requieren métodos de construccion, equipo y
mano de obra diferentes. Segundo, el lugar de trabajo es siempre temporal y con frecuencia
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apartada; la produccion a plena capacidad, en cualquier sitio, puede durar tan sclo unos
meses, ¢ cuando menos unos afios. Tercero, la gerencia local muy rara vez tiene un control
completo de la politica a seguir, ni del aspecto financiero de la obra, ademas, nunca podra
ser autosuficiente, Finalmente, el personal de construccién esta dividido en dos grupos, los
ejecutivos mds o menos permanentes, y Jos operativos transitorios, Asi, la organizacion del
campo debe adaptarse a las distintas condiciones que varian del proyecto a proyecto, y debe
ser lo bastante factible como para controlar adecuadamente los trabajos que se estén
realizando, bajo la multiplicidad de estas condiciones. Aun mas, la planeacion y el
presupuesto de los trabajos de construccion deben tomar en cuenta estas caracteristicas.

Por lo tanto, los proyectos de construccidon deberdn estar cuidados sumamente planeados y
estimados, en forma tat que puedan ser terminados satisfactoriamente en cuanto a calidad,
tiempo y costo. La planeacion ayuda a seleccionar ¢l método de construccion mas
econdémico, determinando el equipo, ajustando las necesidades financieras y de mano de
obra, fijando apropiadamente los pedidos y entregas de materiales, cstableciendo la
supervision necesaria, definiendo ta necesidad de solicitar subcontratista competente, en el
tiempo adecuado para ella y llevando a cabo el trabajo dentro del costo previsto.

El propésito primordial del control de proyecto es revisar los procedimientos en curso y
pronosticar las necesidades futuras del trabajo, con cbjeto de que éste sea terminado
satisfactoriamente. Para trabajar eficazmente, debe de haber alguna forma de determinar
soluciones répidas y efectivas, a los problemas diarios, a fin de que los requisitos esenciales
de las medidas de reparacién sean iniciados con prentitud.

Por esto puede ser conveniente hacer de nuevo el presupuesto de la porcién incompleta de
los trabajos, y de revisar el costo tiempo, a la luz del costo que, en ese momento, tengan las
operaciones, puede ser necesario volver a distribuir los recursos disponibles o adquirir
otros; sin duda, sera esencial revisar el resto completo del programa, con ¢l fin de terminar
el trabajo dentro del tiempo especificado y al menor costo posible. Al emplear los métodos
como ¢l de la ruta critica, pueden determinarse las revisiones logicas necesarias para las
nucvas situaciones, El método tradicional de acelerar todo el trabajo cuando no se cumplia
con ¢l programa, resulta obsoleto en la oficina de unos directos.

Entre mas logica y exacta sea la planeacion, mds ficil serd ejecutar el trabajo de acuerdo
con ¢} programa. Sin embargo, una planeacién detallada ileva tiempo y cuesta dinero. En
consecuencias, la planeacion de un proyecto en la etapa de concurso puede no proseguir
lo suficiente, como para dar todos los detalles necesarios en el control del proyecto. Por esta
razon, es esencial que antes de iniciar los trabajos en el lugar de a obra ¢l programa para el
proyecto sea revisado para obtener los detalles especiales.

Aunque este procedimiento  de revision es realmente la ultima fase de la planeacion
detallada, es también ¢l primer paso hacia el control real del proyecto en el lugar de su
realizacion, y debe llevarse a cabo cuidadosamente.




Sin ecmbargo hay otro tipo de recursos de especial importancia, pero que no pueden ser
controlados en la forma usual, directamente en el lugar, basindose anicamente en las
consideraciones del avance de las actividades del proyecto. A estos s¢ les conoce con ¢l nombre
de recursos restringidos. Un ¢jemplo es lIa cantidad del precio total del proyecto, que s¢
presupuso para los pagos progresivos; otro ¢s la cantidad de materiales que restan en las
bodegas. Ambos pueden ser bitales y deben mantenerse bajo control; no obstante, debe quedar
claro que, el recurso restringido, ¢n financiamientos con pagos parciales progresivos, s 1a
diferencia entre el importe real de los gastos de trabajo y el importe real de los ingresos
ganados (y recibidos).

1.4 DIFERENTES CLASES DE DECISIONES EN LA EVALUACION DE PROYECTOS

ASPECTOS DE LAS DECISIONES EN LA INGENIERIA

El aspecto econdmico de la ingenieria se relaciona, con la satisfaccion de las necesidades
humanas, las cuales se originan con frecuencia en factores psicologicos, emocionales, mas
que en procesos logicos. Por eso es necesario aceptar la incertidumbre de las acciones y
reacciones humanas como factor insoslayable del analisis econdmico.

La eficiencia econdmica, implica la obtencion de la mixima utilidad para el usuario, en
relacion con el costo. Debe reconocerse que la utilidad involucra aspectos psicolégicos
subjetivos tan importantes como los factores objetivos de eficiencia técnica. Un disefio de
ingenieria que no considere los aspectos subjetivos econdmicos seria incompleto y quizas
inatil.

ASPECTOS HUMANOS

Por otra parte, las obras de ingenieria son resultado del esfuerzo humano, ¢l trabajo del
hombre ¢s sin duda ¢l factor esencial en la produccion de bienes y servicics, por lo cual su
buen aprovechamiento es vital para la economia. La direccion y organizacion del trabajo
humano es tarea basica de 1a administracion de la empresa; por lo que existe relacion entre
ingenieria y administracién, por lo general los proyectos de ingenieria involucran decisiones
de tipo administrativo: contratacion ¢ desplazamiento de obreros, capacitacion de operarios
para nuevos procesos, creacion de medidas de seguridad y muchas otras.

Concluyendo de lo anterior se puede decir que todo proyecto de ingenieria debe considerar
las decisiones administrativas que implica y ¢l probable impacto econémico de dichas
decisiones, tanto en utilidad y beneficios que derivan del mismo, como en el costo de
operacion y adquisicion.

Los aspectos subjetivos de los problemas humanos asociados al fendmeno econémico han
hecho que a menudo, ¢l ingeniero se destienda de dichos problemas en los sistemnas que
proyecta y construye, para concentrarse €n los aspectos técnicos, susceptibles de un anilisis
objetivo y exacto. Quizas se piensa que las decisiones acerca del problema humano y
socioeconomicos corresponden al empresario o al ejecutivo, y que €l ingeniero solo debe
poner a consideracion de aquel las alternativas téenicas viables,
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Esta posicion es desafortunada, por que los problemas técnicos han legado ha ser de tal
manera complegjos y cspecializados, que la persona sin conocimiento de ingenieria
encuentra dificil, y aun posible comprender los aspectos técnicos de una propuesta,
relacionandolos con su valia econdmica. De esta manera, ¢l ingeniero observa en ocasiones
que desechan propuestas bien fundadas o se aceptan propuestas inconvenientes, por que
algin ejecutivo no wvo los elementos de juicio necesarios para entender cabalmente su
significado y sus implicaciones técnico-econémicas. Cada vez mas el ingeniero debe tomar
parte en el proceso de decisiones gerencias, en un mundo mas y mas tecnificado.

En sintesis el ingeniero necesita abandonar el papel pasivo que en ocasiones asume en
relacién con los problemas econdmicos y humanos que piantea su profesién y adoptar un
cambio una aptitud creativa, sin temor a aceptar la responsabilidad respecto ha dichos
problemas, inesperados de los técnicos, en los sistemas que tiene la mision de crear para
beneficio de su comunidad.

EL PROCESO DE DECISION

Una de las dificultades mas grandes a las que se enfrenta un ingeniero es ia de formar una
decisién correcta. De una decision dependeran muchos esfuerzos, mucho trabajo y una
suma considerable de dinero. Como por lo general no se tiene a la mano toda la informacion
correcta, es necesario hacer suposiciones y valuaciones que se aproximen lo mas posible a
la realidad.

No todas las decisiones, desde tuego, tienen la misma importancia. Algunas requieren un
gran esfuerzo por parte del ingeniero quien, inclusive, llama a otros colegas para que lo
asesoren. Otras decisiones pueden tomarse sobre la marcha sin afectar mucho el resuitado
final.

En un proyecto son tres elementos que intervienen para tomar una decision:

1.- Las posibles alternativas.
2.- Los beneficios que se van a obtener.
3.- Las dificultades de llevar a cabo o implantar la decisién.

Las aiternativas son necesarias, ya que sin ellas sélo queda un camino que seguir y no hay
posibilidad de escoger. Los beneficios que se piensan obtener estin ligados estrechamente a
las alternativas, es decir, que cada beneficio es una funcién de su correspondiente
alternativa, Finalmente, la dificultad de implementar cada alternativa debe ser una de las
normas gue se apliquen en el proceso de decisidn para poder seieccionar la que mds se
adopte a las necesidades del proyecto.

Cuando se redisefia un elemento estructural, de manera que se logra menor costo de
materiales 0 un proceso de construccion mas econdmico, los ahorros resultantes de esta
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a)

b)

<}

decision de proyecto se logran en forma inmediata al ejecutar la decision, dsea al construir
dicho elemento estructural de acuerdo con el proyecto.

Lo mismo sucede con multitud de decisiones técnico-econdmicas que se toman en la etapa
de proyectos de una obra, o durante la operacién de una instalacion. En estos casos, las
diferentes alternativas de diseiio o de accién que se presentan pueden evaluarse desde el
punto de vista econdmico mediante una simple comparacion de los costes asociados a cada
alternativa. Este tipo de decisiones se llaman decisiones de resuttados inmediatos.

Hay otras decisiones que implican beneficios o ahorros que solo se logran con el tiempo,
por ejemplo:

Se toma la decision de proteger una estructura contra la corrosion; se efecia para ello un
gasto inmediato, con la expectativa de lograr ahorros mayores en ¢ futuro,

Entre dos alternativas de disefio de una tuberia de conduccion, se escoge la de mayor
diametro, realizindose en este caso un gasto presente mayor, para tener menor costos de
operacion en el futuro.

Se adguiere una nueva maquina de construccion, con la expectativa de lievar a cabo mas
trabajo y obtener utilidades adicionales durante cierto lapso.

En estos casos se toma la decision de invertir una suma en ¢l presente, con la expectativa de
obtener utilidades en el futuro que sobrepasen el costo inmediato incurrido. Las decisiones
de este tipo se¢ denominan decisiones de inversion, proyectos de inversion, proyectes de
capital o nada mas proyectos.

DECISIONES DE INVERSION

La evaluacion economica de decisiones o proyectos de inversion exige herramientas
especiales que tomen en cuenta la distribucion de los costos y beneficios a lo largo
del tiempo.

El ingeniero necesita herramientas que le permitan evaluar la valia o cficiencia
econdmica de un proyecto de inversion, de la misma manera que las necesita para
juzgar el comportamiento de un sistema desde el punto de vista estructural,
hidraulico o termodindmica.

El conjunto de principios y técnicas que utilizan para comprar y evaluar sistemas
alternativos desde el punto de vista econdmico, constituye ¢l anilisis econdmico de
sistemas en la ingenieria.

Por lo anterior podemos escribir la siguiente relacion:

Ad =f{An,Ba,la)

En donde:

Ad = Altemativa decidida o por la que se opta.
An= Conjunto de alternativas.
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Ba = Benéfico de cada alternativa.
la = Dificuitad de impletmentacion.

Se puede cambiar el beneficio de cada alternativa con la dificultad de
implementacion, de una manera tabular como se ve en la figura A.

Bl B2 ... Bn
Bil1 B2l Bnll
BlI2 B2I2 Bnl2

Blln B2in.. Bnin

Figura A (los beneficios s¢ dificultan de implementacién s¢ combina para obtener una
valuacion de las alternativas).

Otorgando ciertos valores numéricos a cada beneficio y a cada dificultad de
implementaciéon s¢ puede tener aquella alternativa que mas se acerque a nucstras
condiciones ideales.

NATURALEZA DE LA DECISION

Existen dos tipos de ¢lementos que se deben tomar en cuenta para efectuar una decision:
los clementos cuantificables y los no cuantificables. Los elementos que se pueden
cuantificar ficilmente, tales como el consumo de un automdvil cuantificables y los no

cuantificables.

Los elementos que se pueden cuantificar facilmente, tales como el precio de una bomba de
agua y de materiales en si, a estos elementos los denominaremos “A”.
Los otros elementos, que llamaremos “E” son aquellos que no pueden cuantificarse
con tanta facilidad como por ejemplo: Ia influencia social de un conjunto urbano.
Sin embargo para poder efectuar una seleccidn entre varias alternativas ¢s

necesario, muy a menudo, tomar en cuenta tanto los factores “A” como los factores
“E”, es decir que nuesira funcion debe representar ambos elementos, o sea:

Fc = Z(A+E)
DECISIONES PARA PROYECTOS

Existen dos tipos de decisiones que nos interesan dentro del marco de Iz ingenieria
de proyectos:

1. Decisiones para proyectar.
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2. Decisiones para seleccionar.

Veremos las decisiones para proyectar en primer tugar. Existen dos categorias de
elementos dentro de las decisiones para proyectar, los elementos que se pueden
controlar y los elementos que no se pueden controlar. La siguiente es una tabla de
ejemplos de estas dos categorias:

CONTROLABLES NO CONTROLABLES
Numere de varillas ¢n una columna de concreto. Precipitacién pluvial.
Fuerza aplicada a una palanca. Salinidad de la atmosfera.
Voltaje de una linea. Turbulencia del aire.
Flyjo del combustible. Estado econdmico de un pais.
Altura de una caida de agua. Interferencia causada por la actividad
Generacion del calor. Vibracion de un bulbo.
Intensidad de un foco. Terremotos.
Espesor de una llanta, Demanda de asientos de un émnibus.

Algunos de los elementos no controlables pueden tratar de controlarse imponiendo ciertas
restricciones, por ejemplo: la precipitacion pluvial, con ayuda de tecnologia se puede tratar
de modificar. Pero la manera mis adecuada es mediante el uso de una matriz de decisiones
como se muestra ¢n la fig, b.

N1 N2 N3 Nm

El R11 R12 R13 Rlm
E2 R21 R22 R23 R2m
E3 R31 R32 R33 R3m
En Rnl Rn2 Rn3 Rnm

Fig. b. (Una matriz de decisiones permite establecer estrategias v estados para determinar los
objetivos)

En donde E1,2...n representa las diferentes estrategias que se pueden seguir; N1,2...m representa los
distintos estados controlables que existen y R11,R12,R21,R22,. Rnm los resultados obtenidos.

Como se puede observar, estos resultados tienen su origen al seguir una estrategia determinada
tomando en consideracion los distintos estados.
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DECISIONES PARA SELECCIONAR

Cuando se presentan varias alternativas entre las cuales se debe seleccionar, es necesario establecer
un parén comin contra ¢l cual medirlas, a fin de poder comparartas y optar por una de ellas. Este
patrdn que nos sirve para medir distintas alternativas se denomina criterio.

Fig. 1.4 decisiones estratégicas




MODELOS EN LA INGENIERIA,

Un anilisis un poco profundd de los problemas que se suscitan en la elaboracion de un
proyecto, nos lleva inmediatamente a pensar que no es posible obtener una solucidn
perfecta a los problemas. En efecto, podemos pensar en todos los factores que intervienen,
por ¢jemplo, en ¢l comportamiento de un puente. Algunos de ellos son:

* S S e

Cargas vivas

Cargas muertas

Oscilacion

Cargas debida al viento
Vibraciones

Efectos de temperatura
Humedad

Efectos de contaminantes aéreos
Fendémenos metereologicos

Un ingeniero debera, desde luego, tomar en cuenta todos estos factores en su preyecto del puente.
Una cantidad importante de decisiones debe tomarse a cada paso con ¢l fin de acercarse, lo mds
posible a la solucién verdadera del problema. Al compenetrarse mas del problema al que se
enfrenta, ¢l ingeniero busca una idealizacidn de éste, es decir, una serie de problemas sencillos
intimamente ligados que permiten resolver el “gran problema”. Esta idealizacion de la solucién es

un modelo,

1.5 TECNICAS Y ESTRATEGIAS DE DECISIONES EN L4 EVALUACION DE PROYECTOS

Las decisiones de inversion se caracierizan por su longevidad ¢ irreversibilidad. Los
efectos de una decision de inversidn se extienden durante varios afios y, una vez
realizada, el capital invertido casi es irrecuperabie, al menos en buena parte. Por lo
tanto, las decisiones de inversion siempre van asociadas a un riesgo. Se habla de
una inversion tactica cuande el proyecto no implica un compromiso cuantioso de
recursos, ni un cambio importante en la forma de operar de la empresa.

DECISIONES ESTRATEGIAS

Para una compaiiia constructora de tamafio medio, la reposicion de una miquina o
la adquisicién de una nueva seria una decision tictica que no modificaria a fondo la
posicion de la empresa dentro del mercado de la construccién.

Por otra parte, una inversion estratégica implica el compromiso de un capital

relativamente grande, y quizi un cambio radical en las politicas de la empresa o en
su posicion competitiva en el mercado. Son decisiones estrategias tipicas de la
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cxpansién horizontal de Ia empresa para competir en nuevos mercados o lograr una
porcion mayor de los existentes; también las de integracion vertical para producir
algunos o todos los insumos que requiere un proceso, o para también procesar los
productos del mismo.

En una empresa constructora dedicada a la pavimentacion de caminos, la decision
de dedicarse, ademds, a trabajos de terracerias, scria de caracter estratégico y de
expansion horizontal, ya que con seguridad exigiria una fuerte inversion en equipo
nuevo.

La misma compafiia puede decidir integrarse en forma vertical, al producir los
agregados y/o las emulsiones asfilticas necesarias para construir los pavimentos.
También en este caso se trataria de una decision estratégica que comprometeria
sumas importantes de dinero y cambiaria la posicion competitiva de la empresa.

En las inversiones estratégicas, es muy importante analizar si las utilidades que se
esperan derivadas de la decision de invertir, compensan adecuadamente, ¢l costo en
que se incurre.

Los estudios de evaluacion economica cobran una importancia vital, ya que de su
correcta realizacion depende en alto grado el futuro de la empresa. Dichos estudios
deben incluir ¢i analisis formal de los riesgos implicitos. La profundidad y detalle
del andlisis dependers de la magnitud de estos riesgos.



CAPITULO Il

METCDOS DE EVALUACION DE PROYECTOS



2.1 RELACION ENTRE DIFERENTES PROYECTOS DE INVERSION.
CONCEPTO DE PROYECTO.

De manera mis explicita, un proyecto se puede identificar con el proceso de cambio
requerido para alcanzar una meta definida, dentro de restricciones especificas. Con un
enfoque de sistemas.

Proyecto es la creacion de un _nuevo sistema, realizada por un sistema de orden
superior,

Es obvio que la introduccién de un nuevo sistema involucra un proceso de cambio, ya sea
que aquél venga a sustituir a un sistema existente ¢ que constituya un elemento adicional de
la organizacién a la que pertenece. Las metas y restricciones del proyecto las fija el sistema
de orden superior.

En este capitulo interesan los proyectos realizados por el sistema empresa. Por lo general, ¢l
termino proyecto se usan con referencia a las primeras etapas del ciclo de vida de un
sistema hasta quc éste entra en operacion; sin embargo, la evaluacion de un proyecto
involucra el andlisis de todo ¢l ciclo de vida del sistema.

El empresario se enfrenta de ordinario con el problema de legir entre distintos proyectos o
alternativas de inversion que se le presentan en un momento dado.

Dichas alternativas se denominan econdmicamente independientes si los beneficios
esperados de una cualquiera de ellas no resultan afectadas por que se acepte o rechace en
forrma conjunta alguna de las otras alternativas; en caso contrario, las alternativas son
econdomicamente dependientes.

La dependencia entre dos aliernativas puede ser de complementacion, o bien de rechazo o
sustitucién mutua, segun se muesira en la tabla 1-A



UN PROYECTQ DE INVERSION ~A” PUEDE SER. RESPECTO A OTRO
PROYECTO "B”

“B"carcce de utilidad sin A
- 0 bien. "B” no cs técnica-
| Prerequicito de ~B™ -menic factible sin "A”

—»

"A"y "B” fuericmente : La utilidad de “B" depen-
2 complementarias. ; de Grandemenie de la
realizacion de "A”

"A” y "B” ligeramente
3 complementarias

La utilidad de "B mejora
si se realiza ~A”

Unilidad de "B’
Aumenta con A"

1 TATy"B” La utilidad de "B" depen-
indcpendicntes de de la realizacidn de "A”

5 "A” sustituto debil < Los beneficios de “B" dis-
de "B” . : -minuyen si se realiza "A”

=l 3

6 A" sustituto fuerte de 3 = Los beneficios de "B” se¢
de "B” 2 2 picrden si se realiza "A”

7 “Ay B mutuamente 2| E “B" pierde su utilidad si s
exclusivo Y 5 se realiza “A”.

Tabla 1-A

Es importante observar que las rclaciones entre provectos sefizlados en el cuadro solo son
simétricas en ailgunos casos. Por ¢jemple. "A™= Prerequicito de “B”. no implica “B"=
Prerequicito de "A”. asi como “A”"= sustituto fuerte d¢ "B”, no sigmfica "B"= sustituto
fuerte de “A”.

Las altemnativas de inversidn mutuamente cxclusivas son muy importantes, va que gran
parte de los problemas de analisis econdmico puede reducirse a ellas. Ejemplos comuncs de
decisiones que involucran alternativas mutuamente exclusivas serian: ¢n la ampliacion de
una planta; elegir entre dos o mas capacidades de produccion posibles; la eleccion cntre
dos maquinas para realizar determinada tarea, cuando una de ellas tiene mayor costo inicial,
pero menores costos de operacion y mantcnimiento; ia opcion entre seguir operando un
equipo o sustituirlo por otro nucvo; la decisidn entre de rentar o comprar un equipo: ¥ otros
ejemplos semejantes. En todos estos casos. la aceptacion de una alternativa implica el
rechazo de la(s) otra(s).
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COMBINACION DE ALTERNATIVAS

Cuando dos o mas propuestas de inversién, se complementan, s necesario analizar en
forma conjunta, combinarlas para formar alternativas independientes o mutuamente
exclusivas. Por ejemplo, la decision “B” de invertir un sistema de aire acondicionado ticne
como prerequicito  la decision “A”  de invertir en el edificio que s¢ va ha instalar,
suponiendo que éste no se haya construido. “A” es prerequicito de “B”, pero “B” no es
prerequicito de “A” se puede formar por tanto, las alternativas mutuamente exclusivas de
A y “A+B”.

Es comun el error de considerar por scparado inversiones complementarias, atribuyendo a
cada uno de los beneficios que s6lo pueden optenerse en conrjunto; por ejemplo, se presenta
¢l estudio econdmico justificativo de la instalacién de una maquina, sin esmdiar el costo de
cierto equipe auxiliar necesario; se presenta después la justificacion econdmica de este,
sobre la base que permite obtener los beneficios atribuidos al principio a la maquina. Es
posible que al considerar los costos conjuntos, la inversién resuite mucho menos atractiva, o
aiin inaceptable,

E! estudio de alternativas mutuamente exclusivas conduce a la eleccion de uno, entre varios
sistemas técnicamente diferentes, pero que intentan resolver un mismo problema. El
problema considerado corresponde algin objetivo particular de la empresa, pero ne al
objetivo global de la misma, dicho de otro modo, los proyectos mutuamente exclusivos son
variantes de un solo subsistema dentro del sistema empresa.

La comparacion econdmica entre proyectos mutuamente exclusivos tiende a la seleccion de
la variante del sistema que alcance sus objetivos con la mayor eficiencia econdmica. El
criterio de seleccion, segin se vera en este capitulo, se basa en gl modelo valor tiempo del
capital expugsto.

PROYECTOS INDEPENDIENTES

Por otra parte los proyectos independientes corresponden a diversos subsistemas de la
empresa, cada une con objetivo distinto. En éste caso, la eleccion debe hacerse entre
diferentes paquetes de proyectos, en funcion del objetivo global de 1a empresa. Los
paquetes pueden diferir en su composicién y en el monto total de inversién requerida. Los
proyectos que muestran algiin grado de sustitucién entre ellos pueden considerarse en
diferentes paquetes alternativos.

En teoria, lo mismo que en la prictica, el problema de eleccion del presupuesto de
inversiones {paquete de proyectos) optimo, estd muy ligado al de eleccion de las fuentes de
financizmiento, y ambas determinan el valor marginal del capital. Todos estos problemas
pertenecen al ambito de la economia empresarial y, por tanto, rebasan el objetivo de este
tema.



2.2 CONTABILIDAD DE COSTOS

Los estados financieros sirven para analizar el desenvolvimicnto de las actividades de una empresa
a largo plazo, y desde un punto de vista global. (La contabilidad de costos, por otra parte, se
preocupa de los detalles de dichas actividades, mediante un registro adecuado y, preciso de los
costos, a medida que se originan en ¢l curso del proceso productivo y de los procesos de
comercializacién y administracién.

La contabilidad de costos provee a la gerencia de la empresa, a todos los niveles, de la informacion
necesaria para planear y controlar los procesos mencionados, y a fin de evaluar la contribucién
(positiva o negativa) de diferentes segmentos de la organizacién o de diversos productos, a las
utilidades del negocio.

Puesto que muchos datos que sirven de base a los estudios econdmicos se toman de los registros de
la contabilidad de costos, ¢s importante conocer el significado y ¢l alcance de las diversas clases de
cOStos gue se consignan en esos registros contables.

Costo se define como la renuncia a un bien o el sacrificio del mismo, medido en términos

monetarios, realizado o por realizar, para lograr un objetivo especifico, en €l contexto de las
actividades de una empresa.

Los bienes que se sacrifican pueden consistir en recursos monetarios, bienes tangibles o intangibles,
como un derecho. El costo es un atributo de los recursos escasos, puesto que los que se pueden
obtener libremente no exigen ningin sacrificio para su adquisicion.

El término gasto se usa, en el mismo sentido, para designar cierto tipo de costos que no tienen
relacidn directa con la produccion, como los gastos de comercializacién y de administracién. Sin
embargo, gasto puede significar erogacion o desembolso, sin relacion con un objeto especifico.

Cuando €] término costo se aplica en forma cspecifica, se acompaiia siempre de un calificativo
relacionado con el criterio usado para su determinacion.

Los siguientes términes, agrupados por categorias, son los que se usan con mayor frecuencia:
1. COSTOS REFERIDOS AL TIEMPO

a) Costo histérico: precio de cambio real que fue pagado, p.e., el coste pagado por el propigtario en
la fecha de adquisicion.

b) Costo pasado: costo incurrido en el pasado, irrelevante para una decisién econdmica en el
presente.

¢) Costo estimado: costo futuro que puede afirmarse razonablemente en ¢l presente. Este tipo de
costo ¢s muy util en la empresa constructora pues del depende el presupuesto de un proyecto,
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d) Costo estdndar: determinacion anticipada del monto justificable de un costo, bajo condiciones
previstas.

e} Costo por periodo: gasto que guarda relacién con el tiempo, mas que con un indice de actividad.

2. COSTOS REFERIDOS A SU ORIGEN

a) Costo directo: costo generado de modo interno en un centro de costos. En la construccion se ven
¢n los precios unitarios.

b) Costo indirecto: costo que afecta a més de un centro de costos.
¢) Costo de producto: tiene su origen en un producto dado.

d) Costo conjunto. originado en instalaciones o servicios utilizados para producir dos o mas
productos comercialmente significativos,

3. COSTOS REFERIDOS AL CONTROL

aj costo controlable. costo directo, del cual es responsable por completo una persona o unidad de

organizacion.

b) Costo de oportunidad: costo de un bien, referido al mejor uso alternativo que puede hacerse de
él.

c) Costo marginal: costo de incrementar en una unidad el nivel de actividad; o la diferencia de
costos correspondientes a dos niveles de actividad.

d) Costo asignado: determinacion de un costo con base en un criterio subjetivo y arbitrario, en
ausencia de informacion especifica.

4. COSTOS REFERIDOS AL NIVEL DE ACTIVIDAD
a} Costo fifo: aquél que no varia en forma apreciable con el nivel de actividad.
) Costo variable: cambia proporcionalmente al nivel de actividad.
¢) Costo semivariable: cambia con €l nivel de actividad, pero no en forma proporcional.

Los costos deben determinarse e interpretarse siempre en relacion con el propdsito del estudio en
que se apliquen, ya que los mismos datos de costos no  son aplicables por igual a todos los fines.
Las transacciones que originan los costos no proporcionan datos directamente utilizables para los

propositos de la empresa. Dichas transacciones quedan registradas en documentos fuente, como
facturas, recibos, tarjetas de tiempo, vales de almacén y muchos otros.

La contabilidad de costos constituye un sistema (figura 2.1) cuyo objetivo



Datos de Informacibn
- CONTABILIDAD da costos
DE COSTOS

OBJETIVOS

. Plansecién presupuestal.

. Pol(ticas de precios.

Control de costos.
Detarminacitn de utilidades.
Andlivis econdmice oe
decisiones.

OawN

Figura 2.1

Es procesar los daros derivados de las ransacciones para convertirlos en informacidn de costos
utilizable por la gerencia de la empresa para diversos propésitos, como:

a) Planeacion de utilidades por medio del presupuesto.

bj Determinacion de politicas de precios.

¢) Control de los costos.

d) Determinacion periddica de las utilidades, incluyendo la valorizacion de
los inventarios.

¢) Anilisis econdmico de decisiones.

2.3 CLASIFICACION DE COSTOS
Puede apreciarse que el costo total es Ia suma del costo de produccidn mis los gastos de operacion.
El primero se refiere al costo de fabricar un producto, mientras que los segundos representan el de

venderlo y de administrar el negocio.

El costo de produccion se subdivide, relaciondndolo con el producto, en costo directo y costo
indirecto. El primero comprende:

a) Materiales que forman parte del producto terminado y que se pueden cargar directamente a éste;

b) Mano de obra empleada en el proceso de fabricacion en forma directa.



El costo indirecto incluye materiales, mano de obra y servicios que no pueden cargarse de modo
directo a determinado producto o lote de produccion, por lo cual s¢ consideran como gastos y
cargos generales de la planta.

E! costo indirecto de produccién, més los gastos de operacion incurridos en  un periodo, deben
distribuirse entre las unidades producidas en el mismo periodo, para obtener el costo indirecto por
unidad de producto.

A fin de efectuar la distribucion mencionada en forma metédica y objetiva, se empieza por dividir
la empresa en unidades llamadas centros de costos, a los cuales se cargan los costos incurridos para
su clasificacion y acumulacion. Los centros de costos son subsistemas de [a empresa y, como tales,
comprenden con frecuencia centros de costos mis pequerios, y forman parte, a su vez, de centros de
costos mas amplios. En los niveles superiores de la organizacion, por lo general los centros de
costos coinciden con las divisiones o los departamentos de la misma, mientras que en niveles
inferiores pueden o no coincidir con divisiones organizacionales,

El concepto de costes directos € indirectos se¢ extiende a los subsistemas de la empresa. En un
sistema cualquiera, son costos directos de produccion los asociados al proceso que desarrolla el
sistema, en especial los relativos a insumos primarios: materias primas, esfuerzo humano y energia
consumidos en el proceso. Por otra parte, son costos indirectos intrasistémicos los asociados al
procesador, en particular los costos de adquisicion y de mantenimiento del sistema, los cuales no
pueden atribuirse o asignarse a ningin producto o lote de produccion especifico. El término
produccion debe entenderse aqui en su acepcidn mas amplia, como €l proceso que desarrolla un
sistema cualquiera, incluyendo tareas administrativas, financieras, comerciales y de servicios. En ¢l
mismo sentido amplio deben eatenderse los términos producto y lote de produccion.

Todos los costos generados internamente en un subsistema o centro de costos, por gjemplo S5 1,
figura 2.2., Son sus costos directos. Por consiguiente, los costos directos de un sistema comprenden
los costos directos de produccion

56, b - o

Figura 2.2
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y los indirectos intrasistémicos. Los costos generados en otros subsistemas, como $8-2, y 8§53, o en
¢l sistema § de mayor orden, por productos y servicios que contribuyen a la funcién o al producto
de SS1, deben considerarse como costos indirectos extrasistémicos de 55/

Entre los sistemas o centros de costos componentes de fa empresa, es importante distinguir los
departamenios de produccion de los departamentos de servicio. Los primeros son los sistenas ¢n
los que st efectdan, total o parcialmente, los procesos de produccion de los productoes finales de la
empresa, sean bienes o servicios,

Por otra parte, los departamentos de servicio no participan de modo directo en los procesos de
produccién, sino que proporcionan servicio o auxilio a los departamentos de produccion; el servicio
prestado puede consistir en asesoria, informacion, insurnos para el proceso (p. ej. agua, vapor. . ),
servicios de compra o de transporte y muchos otros.

Los costos ocasionados por los departamentos de servicio deben ser absorbidos como costos
indirectos extrasistémicos por los departamentos de produccién, en proporcién al monto de los
servicios que cada uno recibe.

Ejempio de aplicacion 2.1.

En una empresa constructora podrian considerarse los centros de costos que se muestran
esquematicamente en la figura 2.3, El rectingulo mayor representa la empresa en su con
junto, la cual seria el centro de costos de mayor orden. En las oficinas centrales de la
compaiiia s¢ consideran, de manera ¢jemplificativa, los siguientes departamentos o funciones:

Administracion central.
Compras.

Ingenieria.

Maquinaria.

Cada obra que contrata la empresa constituye un importante centro de costos, que a su vez
comprenderia (por ¢jemplo) los siguientes centros de costos:

Administracion de campo.
Construccion.

Servicios técnicos.

Talleres de mantenimiento de equipo.
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COMPANIA CONSTRUCTORA

Maquinaria Administracién Inganiaris Compras
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Servicios técnicos

Tailares de
mantenimiesnto

Figura 2.3

L.a administracién de campo incleye: contabilidad, personal, servicios de oficina y otras funciones
que podrian considerarse como centros de costos. Las actividades de construccion también se
podrian dividir por especialidades; otro tanto puede decirse de los demds centros de costos
mencionados.

Al nivel de empresa, ¢ centro de costos obra equivale a un deparsamento de produccion, mientras
que los demas centros de costos mencionados son de servicios. Al nivel de obra, construccidn es
centro de produccion y los demds son de servicios.

2.4 COSTOS PARA LA PLANEACION Y CONTROL

Para fines de plancacion, control de costos y determinacion de utilidades, se usan los llamados
costos estdndar o costos predeterminados para los materiales directos, mano de obra directa y los
indirectos de produccion, bajo condiciones normales que se suponen fijas. Se habla asi de cosro
estandar de materiales, costo estdndar de mano de obra y costo indirecto estdndar.

Por lo general, ¢l contador colabora con ef ingeniero y la gerencia de la empresa para definir los

costos en condiciones de eficiencia y capacidad normales de la planta. Los costos fijos se cargan al
producto sobre la base del nivel normal de operacién de 1z planta,
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Las diferencias entre los costos incurridos y los estindares se denominan desviaciones.

a) Las desviaciones en los costos de materiales pueden deberse a mayor (0 menor) consumo
que ¢l estandar, o a variaciones de los costos de adquisicion. Las causas de una desviacion en
excese pueden ser: incremento de productos defectuosos, desperdicios no controlados,
deficiente control de calidad de la materia prima, mala politica de compra ¢ de inventarics,
etc.

b) Las desviaciones desfavorables de la mano de obra pueden deberse al empleo de mas horas-
hombre de trabajo que las previstas o a mayor salario promedio que el normal. Debe
investigarse Ia necesidad de entrenamiento ¢n la operacién, seleccion de personal, tiempos
muertos por falta de materiales o por descompostura de las maquinas, uso de operarios de
mayor categoria que la requerida y otras situaciones que disminuyen ia productividad.

¢) Por lo general, ¢l costo indirecto estindar se expresa como porcentaje del costo directo
estindar o la mano de obra estindar o en pesos por unidad producida. Es necesario establecer
cstindares para diferentes niveles de produccion de la planta, debido a la existencia de costos
fijos y semivariable. Esto es lo que se conoce como presupuesto flexible:

» Una desviacion positiva del costo indirecto presupuestado respecto al estiandar, para el nivel
de produccidn logrado, significa que la planta no logré el nivel de produccion estandar.

» Una desviacién del costo indirecto realmente incurrido, respecto al presupucstado para el
aivel de operacion logrado significa ineficiencias en ¢l manecjo y uso de los recursos
indirectos.

Deben buscarse y corregirse las causas de cada uno de estos dos tipos de desviaciones.

Un buen sisterna de costos estiandar permite el control de costos por excepeion, lamando la
atencion con prontitud hacia las desviaciones que afectan la productividad, y permitiendo la
aplicacion oportuna de medidas correctivas.

Efempio de aplicacidn 2.2

La figura 2.4 muestra una forma de analisis del precio Unitaric dei concepto "cimbra de madera
para concreto. Las cantidades de materiales, cuadrilla de trabajadores y magquinaria de
construccion, asi como los rendimientos y los porcientos de costos indirectos que se consignan
en la forma, son representativas de condiciones medias normales de trabajo. Se supone que
dichas cifras son ¢l resultado de una estadistica realizada en observaciones de campo a lo largo
de varios afios.

Las cantidades de materiales, cuadrilla de trabajadores y maquinaria de construccién, asi
como los rendimientos y los porcientos de costos indirectos que se consignan en la forma, son
representativas de condiciones medias normales de rabajo. Se supone que dichas cifras son el
resultado de una estadistica realizada en observaciones de campo a lo largo de varios afios,



Al aplicar a dichas cantidades los precios unitarios de materiales, salarios de los trabajadores y
rentas horarias de la maquinaria que corresponda, s¢ obtiene un costo unitario estandar para el
concepto seilalado al principio. Este costo estindar puede compararse con el costo real del

concepto obtenido para cada obra, a fin de juzgar la eficiencia de ejecucion del concepto ¢n
Cuestion.
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Figura 2.4

El porciento estandar de indirectos considerado en ¢l formulario, figura 2.4, representa un nivel
determinado de actividad. Podrian asigparse diferentes porcentajes para otros niveles de actividad
que puedan esperarse. En cada afio de operacién de la empresa puede conocerse el porciento de
costos indirectos realmente incurridos, con respecto a los costos directos, y comparar esa cifra
con los estiandares. En un afio con poca actividad de construccion, el porciento de costos
indirectos serd ¢n general mas alto que en un aiio con mayor cantidad de obra realizada. Se
pueden separar asi las variaciones de costos debidas a fluctuaciones del volumen de obra
realizada, de las debidas a mayor o menor eficiencia en las operaciones constructivas.
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2.5 DIFERENCIA ENTRE CONTABILIDAD Y ANALISIS ECONOMICO

Hasta aqui s¢ han visto las caracteristicas mas importantes de los registros contables y las clases de
costos que conticnen. Conviene sefialar ahora cuiles son los puntos de vista de la contabilidad
inaplicable a los estudios de analisis econdmico.

El analisis economico de un sistema solo interesa el flujo (entradas y salidas) de efectivo asociado
a cada una de las alternativas consideradas.

El costo total de un proyecto comprende el de todos los elementos necesarios para planearlos
disediarlo, construirlo y operarlo durante su vida atil. el nimero de partes a considerar puede ser
muy grande, por cjemplo en un estimado detallado de costos de construccién, para ellos es
necesario tener un modelo econdmico de subsisternas de ingenieria de construccion y operacion.
Para gjemplificarlo se muestra la figura 2.5

Ingenieria
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Figura 2.5

Al analizar cada subsistema es necesario tener en cuenta los costos que se transfieren de un sistema
al siguiente. El flujo de beneficios b{t) debe compararse con la suma de los flujos de costos de
proyectos cp(t), de construccién Cc (t) v de operacion Co (t)

Cuando ¢l sistema esta en la ctapa de proyecto deben estimarse los flujos de costos Cp, Ce y Co
para toda la vida econémica del sistema asi como ¢l flujo de beneficios b(t). Resulta evidente la
necesidad de encontrar con buenas técnicas de prediccion.

El objetivo del analisis econdmico es seleccionar la alternativa o curso de accidn que maximice el
patrimonio de la empresa, o sea el valor del capital neto generado internamente en ella; por tanto,
s6lo son relevantes en dicho andlisis los cambios en el flujo de efectivo que sea consecuencia del
proyecto que se analiza; este flujo comprende los costos de inversion y los de operacion en
efectivo; pero no aquellos cargos que no implican entradas ni salidas de efectivo, como Ia
depreciacion. Debe recordarse siempre que €sta es s6lo un asiento contable mediante el cual se
distribuy¢ el monto de una inversién ¢n varios periodos contables, a fin de sumarlo a los costos de
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operacion en efectivo de dichos periodos y obtener asi los costos de produccion. En ¢l apalisis
economico, por otro lado, no se trata de calcular un costo de produccién, sino de establecer si los
ahorros o ingresos en efectivo derivados de una inversion compensan, con una ventaja aceptable, el
monto de [a misma.

En el anilisis economico de sistemas nada méds interesan los costos evitables y los beneficios
obtenibies correspondientes a cada alternativa.

Eso quiere decir que a cada opcion sélo se le deben cargar los costos que se evitarian en caso de no
realizarla, y solo s¢ ke deben acreditar los ahorros o beneficios que se obtendrian en caso de llevarla
a cabo.

Dc acuerdo con este principio, muchos de los costos indirectos no son relevantes en el analisis de
alternativas de inversion, ya que no son evitables, por ejemplo. si la alternativa ¢s instalar una
maquina nueva en un taller, no debe cargarse a su costo de operacion el porciento de indirectos
determinado por la contabilidad para el taller, sino sdlo los gastos indirectos adicionales que deben
cfectuarse.

D¢ manera similar, si una de las ventajas de dicha maquina es que disminuye el empleo de mano de
obra, solo debe acreditarsele el ahorro correspondiente al persomal que pueda reducirse, sin
aumentos por indirectos que de hecho no variarian.

Ejempio 2.3

Una pequefia compaiiia constructora adquiere en $8,000,000 una planta de produccion de concreto.
Durante los primeros 6 meses de operacion, se cbserva que la planta resulta demasiado grande para
ias necesidades de la empresa; como consecuencia, permanece mucho ticmpo ociosa y origina
gastos elevados de operacién, que no se recuperan mis que parcialmente. En la actualidad, dicha
planta se podria vender por $5,000,000, pero €l gerente de la compaiiia se resiste a venderla porque
perderia $3,000,000 y ademas le resulta dificil reconocer que su eleccion fue errdnea. Sin embargo,
por $5,000,000 podria comprar una planta mas pequefia y adecuada a las necesidades de la empresa,
con lo cual evitaria seguir teniendo pérdidas. En la decision de vender o no la planta, no deberd
influir el costo ya pagado ($8,000,000), sino nada mas las consecuencias de la decision, las cuales
son claramente favorables a su venta y la consecuente adquisicion de otra mas pequeiia.

Las cifras de la contabilidad son de distinto cardcter a las que sc requicren para el anilisis
econdomico de proyectos.

El contador trata de informar en forma veraz y exacta acerca del empleo de los fondos de la
empresa, la situacién financiera de ésta y los resultados economicos de las operaciones. En tal
virtud, ticne una preocupacion fundamental por la precision de sus cifras "hasta el ultimo centavo™;
¢t contador informa acerca de transacciones ya efectuadas, y por ¢llo sus cifras pueden tener ese
caracter de exactitud.

Por otra parte, en ¢l analisis econémico, el ingeniero y ¢l administrador manejan cifras estimativas
de las consecuencias econdmicas de diferentes alternativas en el futuro; necesariamente sus cifras
son de cardcter aproximado, por lo cual pueden pasar por alto ciertos detalles de los movimientos de
efectivo, como fluctuaciones de las cuentas por cobrar, cuentas por pagar y niveles de inventarios,
cuando estos fendmenos son aleatorios y tienden a compensarse a lo targo del periodo de analisis.
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El uso de costos histéricos en el anilisis econdmico, sin ningin ajuste, implica que el futuro serd
idéntico al periodo al que se refieren los costos registrados, lo cual rara vez constituye una hipotesis
aceptable. Sin embargo, es necesario aprovechar los costos histéricos como punto de partida para
predecir los costos futuros, introduciendo las correcciones que procedan, segin las tendencias y
condiciones futuras previsibles.

2.6 COSTO DE INGENIERIA Y CONSTRUCCION

Se denominan costos de ingenieria aquellos relativos a los estudios y ef proyecto completo de una
obra. Las tarcas mis importantes de esta etapa del ciclo de vida de un sistema scn:

a) Estudios de factibilidad técnica y econémica, incluyendo los de tecnologias aplicables,
mercados, ubicacion de las instalaciones, rentabilidad de la inversion y financiamiento.

b) Esrudios relatives al sitio de la obra: topograficos, geologicos, de mecanica de suelos,
hidrologicos, de transportes, y otros qué sean necesarios para desarrollar el proyecto
detallado de las obras ¢ instalaciones.

¢) Ingenierfa bdsica, la cual define las caracteristicas mas importantes del proyecto; por
gjemplo, en una presa, ¢l nivel miximo de embalse, la capacidad del vaso, el tipo y
caracteristicas de la cortina, la ubicacion y capacidad del vertedor de demasias, ctc.;
tratindose de una planta industrial, el tamafio y caracteristicas de operacion del equipo de
proceso y del auxiliar, los requisitos de los servicios de agua, energia eléctrica, vapor y
otros, la distribucion general de la planta, el proyecto general de los edificios, cte.

d) Ingenierfa detallada, que comprende el cilculo, dimensionamiento y especificacion de cada
uno de los elementos intcgrantes de la obra, claboracion de planos constructives y
especificaciones técnicas de construccion, formulacion de listas de materiales y de
cantidades de obra y, en general, elaboracion de todos los documcntos técnicos necesarios
para llevar a cabo el proyecto.

€) Servicios técnicos para adquisicion de equipo y materiales, incluyendo elaboracion de
solicitudes de cotizacion, seleccion de proveedores calificados, evaluacion de las
propuestas, y colocacién y agilizacién de pedidos.

f} Ingenieria de campo, comprendiendo asesoria técnica durante la construccion, inspeccion y
control de calidad, elaboracion de planos y otros documentos relativos a modificaciones,
cambios de Ghtima hora y certificacién de estimaciones y pagos al contratista encargado de la
construccion.

Los estudios a que se refiere ef inciso @) anterior, por lo comin se cargan a los gastos generales de
la empresa, ya que en esta ¢tapa adn no sc decide efectuar el proyecto. Los gastos generados ¢n las
etapas sucesivas descritas en los incisos ), ¢ ¥ d), generalmente se consideran como parte de los
costos de inversion del proyecto especifico de que se trate y, en consecuencia, forman parte del
flujo de efectivo de este altimo. Para finalizar, ios costos correspondientes a las etapas ¢) y ) con
frecuencia se consideran parte de los costos indirectos de construccion y se incluyen en el flujo de
efectivo de esta actividad.
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Por lo general, en proyectos sencillos, los trabajos de ingenieria se realizan utilizando el propio
personal técnico de planta de la empresa; en este caso, los costos de ingenieria se estiman dentro de
los gastos generales de la empresa y no se consideran como parte del flujo de efectivo del proyecto.

Los costos de construccidn engloban todas las erogaciones necesarias para realizar un proyecto, con
base en los planos, especificaciones y demas documentos que lo definen en todos sus aspectos. La
construccion puede consistir en la simple adquisicion e instalacion de una maquina, o involucrar un
conjunto de procesos constructivos complejos, en los que intervienen maquinas de muchas clases,
operarios especializados, materiales y equipos muy variados, personal directivo y administrativo, ¥
servicios auxiliares diversos, como ransportes, energia eléctrica, comunicaciones y muchos otros.
El costo de terrenos y derechos de via se incluye también en la fase de construccion.

Hasta aqui se explicd como pueden dividirse los costos de construccién por subsistemas
funcionales y de tareas, hasta llegar a definir paquetes de obra que sirven de base para el control de
costos y de tiempos de ¢jecucion. Dentro de cada paquete de obra, los costos directos incluyen los
de mano de obra, los de materiales y los de maquinaria. Los costos de mano de obra incluyen los
pagos hechos directamemie al personal que realiza las operaciones constructivas, y les efectuados
por diversos organismos, de conformidad con las leyes, en beneficio de dicho personal: por
ejemplo, las cuotas del Seguro Social y las del Instituto del Fondo Nacional de la Vivienda del
Trabajador. Los costos de materiales comprenden los de adquisicion, los de fletes y maniobras hasta
el sitio de la obra, y los debidos a mermas y desperdicios. Por lo general, los costos de maquinaria
se estiman con base en las horas o dias de utilizacion y en las rentas horarias {o diarias) que se
determinan para cada mdquina.

Los costos indirectos de construccitn se fijan para Ia obra en conjunto. Por lo regular se dividen en
indirectos de obra ¢ indirectos de oficinas centrales. Los primeros corresponden a las erogaciones
que se hacen en las obras, pero que no pueden cargarse a ningin concepto de costo en particular; los
segundos, a las erogaciones de la empresa constructora en sus oficinas generales, por lo cual se
distribuyen entre las diversas obras que c¢jecuta la misma. La siguiente relacion, sin pretender ser
exhaustiva, da una idea de las diferentes clases de gastos que componen 1os costos indirectos.

a) Honorarios, sueldos y prestaciones

Personal directivo.

Personal técnico.

Personal administrativo.

Personal en trinsito,

Cuota patronal de Seguro Social e impuesto adicional sobre remuneraciones
Pagadas para los conceptos anteriores.

Pasajes y vidticos.

Consultores y asesores.

Estudios e investigaciones,

b) Depreciacién, mantenimiento y rentas
Edificios y locales,

Campamentos.
Talleres.
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Bodegas.
Instalaciones generales,
Muebles y enseres.

c) Servicios

Depreciacidn o renta y operacion de vehiculos.
Laboratorio de campo.

d) Fletes y acarreos

De campamento,

De equipo de construccidn.

De plantas y elementos para instalaciones.
De mobiliario.

¢) Gastos de oficina

Papeleria y atiles de escritorio.
Correos, teléfono, telégrafos, radio.
Situacion de fondos.

Copias y duplicados.

Luz, gas y otros consumos.

Gastos de concursos,

J) Fianzas y financiamientos

Primas por fianzas.
Intereses por financiamientos.

g Trabajos previos y auxiliares

Censtruccitn y conservacion de caminos de acceso.
Montaje y desmantelamiento de equipo.

El flujo de efectivo en Iz etapa de construccion se determina con base en €l programa de obra, el
cua! fija los lapsos de realizacion de cada actividad y ¢l tiempo en que deben adquirirse los
materiales y equipo lotal de construccion puede dividirse en periodos trimestrales o semestrales a
fin de obtener ¢l costo total por incurrir en cada periodo. Sin embargo, en proyectos cuyo plazo de
gjecucion es corto, no se requicre dicha division. En cualquier caso, debe tomarse en cuenta el lapso
que media entre la gjecucion de una actividad y el desembolso respectivo, ya que no siempre
coinciden.

Cuando la obra se realiza por contrato, lo realizado en un mes se estima al final del mismo y se
liquida quiza dos, tres 0 mas meses después, dependiendo de las circunstancias. Cuando s¢ trata de
equipo para la obra, como calderas, elevadores, eic., ai colocar €l pedido se pueden estipular pagos
anticipados o diferidos respecto a la fecha de entrega.
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Es necesario revisar en forma periodica el programa de construccién para detectar cambios
imprevistos. Con frecuencia s¢ alarga mucho el plazo de construccién y €l programa sufre cambios
notables, debido a demoras en la entrega de materiales y cquipos, mal tiempo, fallas de
financiamiento, u otras causas. En estos casos se altera sustanciaimente ef flujo de efectivo, lo cual
puede tener cfectos adversos sobre la renrabilidad o valia econémica del proyecto. La revision
oportuna del flujo de efectivo durante la construccion permite adoptar medidas correctivas
adecuadas.

2.7 COSTOS DE OPERACION

Los costos de operacion son los necesarios a fin de operar y mantener el sistema gue se proyecta, de
manera que s¢ obtengan de éste los productos esperados, en las condiciones previstas durantc la
etapa de estudio y disetio.

Al calcular los costos de operacion de una planta o instalacién, deben tomarse en cuenta todas las
repercusiones econdmicas de ¢sta en la empresa. Interesa ct flujo de efectivo incremental, o sea la
diferencia entre los costos de operacidn antes y después del proyecto. Para cllo es necesario
determinar su zona de influencia, considerando su impacto sobre los diferentes departamentos de la
empresa. También debera tomarse en cuenta el efecte que tendrdn sobre los costos las variaciones
en el nivel de utilizacion de la planta, de acuerdo con la demanda esperada, separando los costos
fijos de los variables o semivariable.

Por lo general, los costos de operacion se determinan por periodos anuales coincidentes con los
contables. En cada periodo se acumulan los cargos generados durante €l mismo, apante de las fechas
de pago. La diferencia entre las fechas de generacion de los cargos y las de su liquidacidn, se toma
en cuenta en el rubro de capital de trabajo, como cuentas por pagar, segan se sefialan mas adelante,

Los principales renglones de los costos de operacion de una planta son:

a) Costos de insumos de proceso y operacion.

b) Costos increméntales en otros departamentos.
¢) Capital de trabajo.

d) Impuestos increméntales.

Los costos de insumos de proceso y operacion comprenden conceptos como los siguientes:

* Materias primas y combustibles: deben estimarse los consumos y mermas
normales, con base en los niveles de operacion previstos por periodo.

« Energia eléctrica y orros servicios awxiliares: incluyen vapor, agua, aire
comprimido, etc. Las tarifas o los costos de produccion pueden variar en forma
sustancial, segin el nivel de consumo.

« Mano de obra de operacion y mantenimiento: se estima con base en relacion del
personal adicional requerido para operar y mantener las nuevas instalaciones,
incluyendo el de supervision; salarios y prestaciones aplicables a dicho personal,
y variaciones esperadas en el nivel de contratacion de personal, segin los niveles
de operacion previstos.

= Articulos de operacién y mantenimiento: pueden estimarse globalmente de acuerdo
con la experiencia de la empresa, o en forma particular, cuando se trata de
conceptos importantes.
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= Oiros costos de operacion y mantenimiento: abarcan, por ejemplo, servicios de
laboratorio ¢ de controt de calidad, rentas de muebles o inmuebles y pago de
regalias por el uso de patentes, cuando éstas se fijan con base en la produccion.
Las regalias que se pagan una sola vez por el uso de un disefio o proceso, casi
siempre se incluyen en los costos de ingenieria.

« Costos indirectos de la planta: los mas comunes son seguros, impuestos sobre la
propicdad, administracion y direccién de la planta, ingenieria de produccion,
contabilidad, servicios al personal, gastos de almacenaje, etc. Los articulos de
operacion y mantenimiento pucden incluirse en los indirectos cuando su monto
no es muy grande. Por lo gencral, los costos indirectos se expresan como un
porciento de los costos directos, el cual se estima con base en la experiencia y los
registros contables de la empresa. Puede incluirse en esta cifra un porcentaje de
contingencia que cubra las omisiones de conceptos menores. Es importante que
los costos indirectos se estimen con el criterio incremental antes sefiziado,
considerando sdlo los costos adicionales a los existentes antes del proyecto

La nueva planta o instalacién puede afectar los costos de operacion de otros departamentos de la
empresa o los de ésta en su conjunto, Los costos increméntales pueden inchuir:

+ Servicios generales: gastos adicionales en cafeterias, vigilancia, servicios médicos, talleres
generales, transporte de personal y otros.

* Costos de operacion de otros departamentos: incrementos de costos de otros departamentos que
tengan relacion con la nueva planta; por ejemplo, costos adicionales en los departamentos de ventas,
de personal ¢ de compras.

« Administracion general: tiempo de ¢jecutivos destinado a las nuevas operaciones, € incrementos
en la estructura de organizacion de la empresa.

+ Variacion de ingresos por ventas: inroducir un nuevo producto puede originar la disminucion o
aumento de las ventas de otros productos de la empresa.

El capital d¢ trabajo, es igual a la diferencia entre ¢l activo circulante y el pasivo circulante.
Representa [a inversion en efectivo y en mercancias que debe existir en cualquier mowmento a fin de
pennitir, 1a operacién normai de la empresa. El capital de trabajo adicional necesario para un
proyecto esta integrado por:

« Inventario de insumos de produccion.

= Mas efectivo adicional necesario en caja o valores.
+ Mas aumento de las cuentas por cobrar.

* Menos aumento de las cuentas por pagar.

El inventario de productos terminados o en proceso no se cuenta (excepto para el cileulo de
impuestos), ya que no implica ingresos o egresos de efectivo, sino diferencia entre lo producido v lo
vendido.

Al iniciar la operacion de una planta o instalacion, es necesario acumular un inventario (inicial} de
materias primas, combustibles y articulos para operacién y mantenimiento de la planta, El
inventario inicial aumenta o disminuye después, siguiendo en términos generales las fluctuaciones
de la produccion. Los demas elementos del capital de trabajo tienen un patrén de variacion se-
mejante. Cuando los requerimientos de capital de trabajo son aproximadamente constantes a lo
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largo de la vida de un proyecto, dicho capital puede considerarse como parte integrante de los
costos de inversion, recuperable al final de la vida del proyecto.

A fin de determinar el ISR incremental atribuible a un proyecto dado, se siguen los siguientes pasos,
pero aplicindolos solo al proyecto considerado:

a) Determinacion de los ingresos adicionales atribuibles al proyecto.

b} Especificacion de las deducciones aplicables a dichos ingresos por conceptos de
costos de operacion, depreciacion, pérdidas, etc., originados por el proyecto.

c¢) Calculo del ISR incremental debido at proyecto,

La determinacion de ingresos y costos para un proyecto especifico se describié con amplitud en las
anteriores secciones, Por lo que se refiere a la depreciacion, las reglas para su especificacion son las
expuestas en el capitulo anterior; por tanto, los pasos a) v &) mencionados no ameritan mayor
explicacion.

En cuanto al ultimo paso (¢), relativo al calculo del impuesto incremental, debe estimarse fa
diferencia entre la utilidad o resultado fiscal de la empresa, antes y después del proyecte.

Ejemplo de aplicacidn 2.4

Una empresa pequefa registra en los altimos afios utilidades anuales que fluctian entre $ 320,000
y $ 350,000. La empresa estudia un proyecto de modernizacion de su equipo de produccion que,
segin se estima, incrementaria las utilidades en $30,000 anuales. En este caso, el intervalo de
variacion de las utilidades de la empresa cae entre $300,000 v $400,000 anuales, antes y después
del proyecto. En consecuencia, de acuerdo con la tarifa estipulada por 1a ley, la tasa marginal de
impuesto es = 34%. Ei ISR incremental que tendria que pagar la empresa, si emprende el
proyecto, seria;
(ISR)p = 30,000 X 0.34 = 10,200/afio

Este impuesto debe considerarse como parte integrante del flujo de efectivo del proyecto.
(Conviene repasar ahora lo expuesto con anterioridad respecto a la determinacion del HUJO de
efectivo de un proyecto.)

Ejemplo de aplicacion 2.5

Mediante un proyecto de expansién de sus instalaciones, la empresa Manufacturera, S. A, piensa
aumentar sus utilidades (antes de impuestos) de $450,000 a $700,000 anuales. ;Cudl es el
incremento de impuestos atribuible al proyecto?

Cuando el ingreso es entre $400,000 y $500,000, la tasa impositiva marginal es de 38%; por
tantoe, cuande el ingreso aumenta de $450,000 a $500,000, ¢l incremento del ISR es $500,000 *
0.38 = 19,000/afio.

Cuando ¢l ingreso anual es entre $500,000 y $1,500,000, la tasa marginal es de 48.65%; por
consiguiente, el incremento de utilidades de $500,000 a $700,000 causa un ISR incremental de
20,000 X 0.4865 =97 300/aiio.
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El aumento total del ISR debido al proyecto seria:

(ISR)p = 19,000 + 97,300 = 116,300/afio
Ejemplo de aplicacidn 2.6

Una empresa tuvo ingresos superiores a § 1,500,000 en los iltimos afios. En los proyectos
tendientes a incrementar dichos ingresos, debera considerarse una tasa impositiva de 42% sobre
las utilidades adicionales derivadas de los mismos.
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CAPITULO I

EVALUACION DE PROYECTOS MEDIANTE TASA DE
RENDIMIENTO INTERNO



3.1 EVALUACION DE PROYECTOS MEDIANTE VALOR PRESENTE

BASES PARA EL ANALISIS

De conformidad con lo anterior, ¢l anilisis econémico de proyectos se realizard partiendo de los
siguientes postulados:

1.

I

3.

4,

Todas las alternativas consideradas son mutuamente exclusivas si  existiese alguna
complementariedad o sustitucién entre ellas, se transformarian en conjuntos mutuamente
exclusivos; por ejemplo, “A,B y C” se pucden transformar en cualquicra de las combinaciones
AB.C, “A+B”, “A+(”, “B+C”, y “A+B+C",

No existen limitaciones de fondo de inversién que obligue a eliminar algunas de las alternativas
consideradas como relevantes. No se considera financiamiento especial para el proyecto, sino
que lo fondos necesarios provienen de una bolsa general creada por la empresa.

La empresa especifica los valores probables, asi como el intervalo.

Sc satisfacen todas las condiciones de validez del modele valor tiempo del capital, a saber:

(a) La tasa de interés representa el valor del capital para la empresa, y es constante en ¢l horizonte

econdmico del proyecto.

(b Los fondos generados por ef proyecto se pueden reinvertir de inmediato a la tasa marginal.

3.2 ANALISIS DE ALTERNATIVAS MEDIANTE HORIZONTES ECONOMICOS

El anilisis econémico se aplica a sistemas que, por lo gemeral, no abarcan la empresa
completa. Cada proyecto constituye un sistema que se pretende integrar a la empresa. Puede
entenderse €sta como la suma de los proyectos que ha emprendido desde su fundacion, A cada
proyecto va asociado un flujo de efectivo que forma parte del global de la empresa,

Si el proyecto tiene autonomia econdmica, su flujo de efectivo incluye un flujo de costos y un
flujo de beneficios o ingresos, ambos identificables y susceptibles de cuantificacién; si el
proyecto no goza de tal autonomia, solo es identificable el flujo de costos; en estos casos, los
ingresos de operacion son nulos y los beneficios resultan de los ahorres derivados det
proyecto. Estos se calculan por comparacién con la situacion existente (alternativa cero) o con
otras alternativas,

El flujo de efectivo de Un proyecto cambia con el tiempo v por o general no sigue una ley de
variacion expresable en términos matematicos; por tanto, para describirlo en necesario dividir
Ia vida del sistema, desde su concepcion hasta su fin, en periodos econdmicos, v especificar
cudl es el ingreso total y/o ¢l egreso total que se espera en cada uno de dichos periodos. Estos
se toman usualmente de un afio, haciéndolos coincidir con los periodos contables; sin
embargo, cuando el flujo de efectivo sufre cambios importantes cn lapsos cortos, puede ser
necesario considerar periodos econdmicos menores de un afio; semestrales, trimestrales o
mensuales,
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Tal puede ser ¢l caso durante la fase de construccion del sistema, en que se tienen fuertes costos de
inversion variables de un mes a otro, de conformidad con éf programa de construccion.

Cuando se describe un flujo dé efectivo, el tiempo =0 por lo general corresponde al momento en
que se toma la decision de llevar a cabo el proyecto que se analiza, y se comprometen los fondos
respectivos. Sin embargo, se puede tomar como tiempo cero la fecha en que se inicia el flujo de
efectivo, 0 cualquiera otra fecha de referencia que se estime conveniente, de manera que no
resulten valores de ¢ negativos. El miximo valor de ¢ que se considere, corresponde al horizonte
econdmico del analisis, y es funcién de la vida del proyecto analizado.

En el anilisis econémico de un proyecto de ingenieria es indispensable tener en cuenta todos 10§
componentes del flujo de efectivo asociado al mismo. Para ello conviene proceder en forma
ordenada v sistematica, determinando para cada periodo economico los ingresos yfo egresos
correspondientes a las siguientes etapas:

a) Ingenieria.
b) Construccion.

¢) Operacién.

d) Desmantelamiento.
Por supuesto, no en todos los proyectos es necesario considerar las cuatro etapas mencionadas; pero
conviene tenerlas presentes para estar seguro de no incurrir en omisiones inaceptables.
El flujo de efectivo de un proyecto en un periodo cualquiera se puede expresar ¢n forma algebraica
como s¢ indica a continuacion:
a) Etapas de ingenieria y construccién (adquisicion del sistema)
El flujo de efectivo esta formado por los costos de inversion del proyecto (CI)p:

b} Etapa de operacion
(FE)p=-(CDp

FE = flujo de efectivo
CI = costo de inversion
P = ingresos de operacion

DETERMINACION DEL FLUJO DE EFECTIVO DE UN PROYECTO

Cada elemento con el subindice p forma parte del elemento correspondiente del flujo de efectivo
De la empresa
El flujo de efectivo de operacion se puede calcular como sigue:

Ingresos de operacién del proyecto

(10)p



Costos de operacion en efectivo del proyecto
(COE)P
Flujo de efectivo del proyecto antes de impuestos
(FEADp=(I0)p-(COE)p E3.1.
Cargos por depreciacion de instalaciones propias del proyecto

Dp
Intereses por financiamiento externo

Resultado fiscal del proyecto
(RF)p=(FEAD}p-(Dp + Ip)

Aumento del impuesto sobre la renta de ta empresa, debido al proyecto, a la
tasa marginal impositiva ¢

(ISR)p=t (RF)p
=t (FEAD p-t (Dp+ip) E32
Flujo de efectivo del proyecto, después de impuestos
(FEDYp = (FEAL) p -(ISR) p
(FED)p =1(1-1} (FEAl) + (Dp +/ p) E33
0 sea,
(FEDDp = (1-y) [(IO)p - (COE}p] + t(Dp+ilp) E 3.4

EI (FED]) p durante los afios de operaci6n del sistema en proyecto, es ¢ flujo neto del capital
generado internamente por ¢l mismo.

INTEGRACION DEL FLUJO DE EFECTIVO DE UN PROYECTO

¢} Flujo de efectivo total del proyecto (FE)p, por periodo

45



En cada afio o periodo se suma el flujo de efectivo de adquisicion de ese afio con el de
operacion de ese mismo afo:

(FE)p=- (CD)p + (FEDDp E3.5.
0 5¢a,
(FE) p =-(Clp +(1-9 {(10)p - (COE)p] + y(Dp+1p) E3.6.

Los costos de inversion (Clp pueden suponersc realizados ¢n el tiempo ¢ = O, si el periodo
de construccién o instalacién es muy corto, o bien distribuidos en los periodos iniciales.
Durante la operacion, puede haber sélo flujo de operacion (FED), o tambi¢n costos de
inversion (C/) en algunos periodos, por ejemplo cuando una planta industrial, ain no
terminada, empieza a operar. La formula E 3.6 es general, aplicable a un periodo
cualquiera; el flujo (FE)p debe calcularse para cada periodo de vida del sistema.

La figura 3.1 representa las relaciones anteriores. En la parte superiot a) se ilustra la
relacion E 3.4, durante la etapa de operacién. Conviene que ¢l lector identifique en la figura
los pasos seguidos en la derivacion de la formula E 3.4

tCOElp
Q)
o, + lp 3 £]
U—'Ell’nflp T
l'FEAHp
(RF),
H‘SR)‘,
)
A
tcrk,
b)
Figura 3.1

En la parte inferior b) se muestra ¢l flujo de efectivo correspondicnte a las fases de la ingenieria y
construccion, ¢l cual sale del sistema por ser un flujo de costos negativos.



DETERMINACION Y REPRESENTACION DEL FLUJO DE EFECTIVO DE UN PROYECTO
Ejemplo 3.1

La Compaiiia Constructora de Caminos, S. A., estudia el proyecto de instalacion de una
planta de trituracion y ratamiénto de agregados pétreos.

1. El costo de adquisicion del equipo es de $ 100,000,000 y ¢l de las instalaciones adicionales de
$ 8,000,000, las cuales se realizarizn en un aiio.

()

Durante el siguiente afio, la planta operaria al 50% de su capacidad, que es de 200 m3/dia,
durante 300 dias. A partir del siguiente afio la planta podria operar a plena capacidad, durante
300 dias por afio.

3. Los costos de operacion y mantenimiento se estiman en $8,000,000 anuales.

4, Seespera vender ¢! productoa § 600/m>.

5. Para fines de impuesto, se¢ considera una depreciacion de 15% anual sobre la inversion inicial;
la tasa impositiva marginal es del 40%.

6. Sesupone gue la empresa cuenta con capital propio para financiar este proyecto.

7. Secalcula que la vida atil d¢ la planta s de 8 afios y que al final de ella no se obtendra ninglin
valor de rescate. ’

Figura 3.2

108 {1cr),

(Cifras en millanes de pesos)

a) Durante el primer afio (figura 3.2)

(Chp = 108,000,000
No habria ingresos ni gastos de operacion. Por tanto,

(FE) p =- 108,000,000
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5) Durante el segundo afio (figura 3.3)

_h
8.0 "
]
T - 180
Q
' o0l 3 (10},
= w
Dp—152! “
62 {15A), =2.48
tAF ),
Figura 3.3

(Chp = O (no hay inversion)

(I0)p = 0.5 X 200 X 300 X 600 =18,000,000
(COE)p= 8,000,000

(FEADp = 18,000,000 - 8,000,000 = 10,000,000
Dp = 0.15 X 108,000,000 = 16,200,000

Ip=0

{RFjp = 10,000,000 - 16,200,000 = -6,200,000

El signo negativo indica que, duraate el segundo aflo, el proyecto disminuiria el ingreso
gravable de la empresa.

(ISR)p =6,200 ,000X 0.40 = -2,480,000
Esta seria la disminucidn del impuesto que pagaria la empresa en este afio, debida al
proyecto

(FEDDp = 10,000,000 - {-2,480,000)= 12,480,000

(FE) p =(FEDDp = 12,480,000
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c) Durante los cinco afios de operacion, tercero a séptimo (figura 3.4)

= I
W
é i E
16.2iD
P 35.0‘:
(FEDIN, = (FEY, . E
2328 280 E {10 ,p]
| Y
] = i
1nalar), lu
€ 4.12‘1'(5# I L L
figura 3.4
(Chp=0

(10} p = 200 X 300 X 600 = 36,000,000
(COE)p = 8,000,000

(FEADp = 36,000,000-8,000,000 = 28,000,000
Dp= 16,200,000 fp= 0

(RF)p = 28,000,000 -16,200,000 = 11,800,000
(ISR)p = 0.4 X 11,800,000 = 4,720,000

(FEDDp = 28,000,000 - 4,720,000 = 23,280,000

(FE) p = (FEDI) = 23,280,000

DETERMINACION Y REPRESENTACION DEL FLUJO DE EFECTIVO DE UN PROYECTO

¢) En el octavo aflo, los elementos del flujo de cfectivo serian los mismos que en los cinco
anteriores, excepto el cargo por depreciacion. En los seis afios precedentes (2° al 7°) se ha
descontado ya 6 X 0.15 = 0.9 (90%) de la inversién. Por tanto, en este aiio solo s¢ puede
descontar el 10% restante:

49



{(FE)p = (FEDDp = 0.6 (28,000,000} +0.4 (10,800,000) = 21,1 20,000
d) Por dltimo, en el noveno ajio (iltimo del proyecto):

Dp=0

(FEj)p = (FEDD)p =0.6 (28,000,000) = 16,800,000

Los resultados obtenidos en aj, ¥ <) se pueden comprobar aplicando Ia formula E 3.6.

El analisis econémico de un proyecto ticne en cuenta las consecuencias econdmicas del mismo
dentro de un periodo generalmente largo, que constituye su horizonte econémico. Las razones por
las cuales es necesario o Gtil limitar el horizonte del anilisis es:

1. Por lo general, la necesidad del producto o servicio que motiva la inversidn tiene una duracion
limitada. Los productos manufacturados cambian con el tiempo; los servicios dejan de ser
necesarios, o se vuelven insuficientes o inadecuados.

La vida util de los equipos ¢ instalaciones estd limitada por el deterioro y la obsolencia, ain

cuando el producto o servicio proporcionan sea ain necesario,

3. Incapacidad para prever sucesos econdmicos muy algjados del presente. Mientras mas se trata
de adentrar en ¢l futuro, mayor es la incertidumbre ¥ la inexactitud de las predicciones.

4. El mundo sufre cambios sociales, tecnoldgicos y econdmicos cada dia mas rapidos, cuyas
consccuencias es dificil o imposible de prever.

5. El concepto de descuento de capital, implica que los sucesos econémicos muy alejados del
presente tienen influencia casi nula en las decisiones presentes. Un peso recibido o gastado
dentro de 25 afios quizé tiene para ¢l inversionista un valor actual despreciable, aun sin
tener en cuenta el efecto de la inflacion,

I~

ALTERNATIVAS CON DIFERENTES VIDAS ECONOMICAS.

Cuando se¢ comparan entre si diferentes alternativas de inversion mutuamente exclusivas, la
comparacion tiene que hacerse dentro de un horizonte econdmico coman. Si una alternativa
resuelve cierto problema durante 10 ados Yy otra solo durante 5 afios, dichas alternativas no son
comparables. Sucede con frecuencia que dos equipos alternos ticnen vidas diferentes; por ejemplo,
supdngase que la vida de cierto motor de combustion interna se cstima en $ afios, mientras que la de
un eléetrico para el mismo servicio se estima en 10 afios. En este caso y en otros analogos, se puede
proceder en alguna de las dos formas que sc indican a continuacion,

1. Criterio del minimo comuin mutltiplo (MCM). Si no hay bases para prever lo que sucederd mas
alld de la vida atil de cada €quipo, sc toma como horizonte econdmico ¢l minimo comijn
multiplo de los periodos de vida de los equipos alternativos, y se supone que cada equipo, al
terminar su vida atil, sc reemplaza por otro igual , de manera que el flujo de efectivo del primer
periodo se repite en los periodos sucesivos.
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Criterio de servicio. Seleccione primero el horizonte econdmico mas conveniente de acuerdo
con la duracion y variaciones probables de la demanda del servicio, y con fos cambios
tecnolégicos previsibles. Dentro del horizonte econdmico seleccionado, considérese para cada
alternativa la sucesion de equipos mas probable, cuando ta vida econdmica de éstos sea menor
que ¢l pericdo de estudio. Al final de este, estimase en forma mas realista posible el valor de
rescate o valor residual de cada equipo o instalacion.

EJEMPLOS 3.2

a) Un edificio con varios afios de usos es necesario instalar ouevos elevadores. Se estudian dos
equipos alternos; uno tiene una vida de 15 aifos, y el otro de 10 afios; sin embargo, debido a 1a
ripida transformacion que sufre la zona urbana en donde s¢ ubica el edificio, se estima que éste
no podrd dar servicio econdmicamente durante mas de 8 afios. En este caso €l horizonte
econdmico adecuado para el estudio de aiternativas de elevadores seria de 8 afios y deberia
estimarse et valor de rescate de cada uno de los equipos al cabo de ese lapso.

b) Suspongase que se¢ compran econdmicamente dos equipos de bombeo; uno de ellos tiene una
vida estimada de 12 afios y ¢l otro de 8 afios. 5i la instalacién dard servicios durante 15 afos, es
posible que durante este horizonte econdmico la primera alternativa resulte desfavorable, ya que
habria que reponer ¢l equipo a los 12 afios y usar el equipo de remplazo durante 3 afios nada
mas. La segunda ahemativa s¢ adapta mejor al periodo de servicio. El estudio de ambas
alternativas, dentro del horizonte econdomico de 15 afos, definird cual de ellas es la mas
funcional.

¢) Al descubrirse un nuevo campo de petréleo se requiere construir un oleoducto y las estaciones
de bombeo respectivas para transportar la produccion hasta una refineria.

La produccion actual es de 10, 000 barriles/dia; pero se piensa que al desarrollar el campo, en el
curso de 2 afios, fa produccion aumentara a 60, 000 barriles/dia y que luego declinara, a una tasa
anual de 8%; se estima que la vida econdmica del campo es de 40 afios, considerando las
variaciones de la demanda del servicio a lo largo del tiempo.

El lapso de construccion de las instalaciones juega un papel muy importante, pues significa un
diferimiento de los ingresos derivados de 1a produccion. En cambio, las diferencias de costos de los
sistemas durante los 15 o 20 afios tienen poca influencia en los resultados de los andlisis, por tanto,
podria reducirse considerablemente el horizonte econémico de éste sin peligro de hacer una mala
seleccion. Por otra parte, dentro de un horizonte tan amplio (40afios) ¢s muy probable que ocurran
cambios tecnologicos tales, que hagan las predicciones actuales inadecuadas por completo.

Podrian cambiar en forma radical las técnicas de explotacidn, haciendo variar las cifras de
produccién estimada; podrian desarrollarse técnicas exploratorias que aumenian la potencialidad
productora de la region; u es posibie que cambiase 1a tecnologia del petroleo, haciendo inadecuada
¢l enfoque actual del problema de su transporte a una refineria, por consiguiente, un criterio
aceptable podria ser, limitar el horizonte econdmico del analisis, por cjemplo a 20 afios, y al
considerar que al cabo de este lapso las instalaciones dejarian de ser dtiles, ¢n cualquiera de las
alternativas consideradas.
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TABULACION Y REPRECENTACION GRAFICA DEL FLUJO DE EFECTIVO
La forma mas atil de calcular y registrar ¢l flujo de efectivo de un proyecto ¢s tabular.

Cuando los conceptos que componen el flujo de efectivo no son muy numerosos, puede usarse una
sola tabla, como la mostrada en la figura 3.5. Cada renglén de la tabla corresponde a un efemento
de! flujo de efectivo, como materiales para mantenimiento o adquisicion de equipo. En las columnas
se anotan los costos o ingresos que se verifican en cada periodo. En el ultimo renglon de la tabla se
anotan las cifras correspondientes al flujo de efectivo total del proyecto.

Una tabla como la 3.5 puede utilizarse también para presentar en forma resumida un flujo de
efectivo complejo que comprenda gran niimero de conceptos. En este caso, los costos de ingenieria,
construccion, operacion y desmantelamiento se pueden tabular cada uno por separado, empleando
formas como las mostradas en las figuras 3.6,3.7 y 3.8.

Figura 3.5

Tiampo, ¢, {Periodps)
1 2 3 4 5 6 7 2] 9 10

Cerncepto

Estudio y proyecto

Canstruccion

Operacién y mantenimiento

Desmantelamiento

Totat
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Figura 3.6

Proyecro

Costol de construccion

Periodos

Concepro

I ik

Materisles v equipo

Mang de ohea

Maquinaris de construccidn

Seccitn
Materiales ¥y equipo

Mano de obra

Maquinaria de construccidn

Saccion
Materiales y equipo

Mano de obra

Maquinaria de construcciédn

Total costo directo

Costo indirecto

Costo total

Proyecto

Costos oe ingenieria

P
Co o 'eriodos

Estudio de factibitidad

Estudio de! sitia

ingenier(a basica

Ingenier(a detatisda

Servicios técnicos

Figura 3.7
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Figura 3.8

Concepto

Aflos

1. Ingresos de operacign

2. Costos de productitn y otros gastos
{excepto depreciacin)

Materias primas y materiales

Servicios auxiliares [energia eléctrica, agua)
Mano da obrs directa

Mano de obra indirecta

Otros costos indirectos de produccion
Ventas y promocion

Administracibn de fa planta

Otros

3. Aumento del capital de trabajo

Aumento det capital de trabajo en efectivo
Aumento de inventario de insumes de produccion
Aumento de cuentas por cobrar

Aumento de cusntas por pagar (restar}

4. Ajustes por slectos def proyecto en
otra partes d¢ la empresa

Disminuciones de ingresos por otros productos

Incrementa de costos de servicios generales

Incrementos de costos de operacidn de otros departamentos
Incremento de costos de administracidn general

5. Ajustes por impuestos

Menos: sharros de impuestos por depreciacidn
Aumento de impuestos, sin considerer depreciacién

B. Egqresosdeefectivo 2+3+H4 +5

1. Flujo de efectivo 1 - 6

'
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Ejemplo de aplicacion 3.2

La tabla 3.1 contiene la tabulacion del flujo de efectivo (hipotético) para una planta en la que s¢
fabricara un nuevo producto. Se tomé como tiempo cero el momento en que s¢ terminaron los
estudios preliminares y se decidio construir la planta.

La ingenieria de proyecto se desarrolla durante los afios 1 y 2, con un costo total de $ 3,000,000.
Durante el afio 2 se adquiere el terreno y se realiza la mayor parte de la construccion. En ¢l afio 3
s¢ termina la construccién y la planta comienza a operar; se invierten 2,000,000 en capital de
trabajo, incluyendo inventarios de materias primas, materiales y productos, los costos de
operacion son elevados por los problemas usuales de arranque de las instalaciones; los ingresos
por ventas ain no alcanzan su valor esperado,

En afios sucesivos, la produccién alcanza su valor normal; se prevé que en los afios 8, 9 y 10 los
ingresos por ventas disminuiran debido a la aparicién de nuevos productos en ¢l mercado, y los
costos de operacion y mantenimiento aumentaran. Se supone que, de acuerdo con la ley, el cargo
anual aplicable por depreciacion sera de 12.5% sobre la inversion en construccién de la plana
(20,000,000), y que la tasa de impuesto para la empresa es del 40% de sus ingresos gravables. Se
prevé que al finalizar el afio 10 se desmantelard la planta y se obtendra una recuperacion neta de
capital de 3,000,000, abarcando valor del terreno y capital de trabajo recuperable. Este ingreso se
toma también en cuenta para calcular el impuesto de ese afio.

En el fittimo renglén se consigna el flujo de efectivo total en cada afio, que es la suma algebraica de
los renglones 1,2, 3y 4.

Flujo discreto La representacion grafica de un flujo de efectivo discreto se hace mediante un
diagrama de barras, segin se muestra en la figura 3.9, que corresponde al flujo del
¢jemplo 3.1.

La escala de tiempos se representa sobre el eje horizontal; los ingresos (flujo positivo) se indican
con barras hacia arriba y los egresos (flujo negativo) con barras hacia abajo. Se supone que los
ingresos y/o egresos de cada periodo se realizan al final del mismo; por tanto, las barras se ubican al
final del perfodo en que tuvieron lugar los ingresos o cgresos respectivos; su longitud representa la
magnitud total de los ingresos o egresos por periodo, considerados en forma discreta.
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I'g eiqe

Tiempo, t (aRos)

Concepto ! 2 K] 4 5 6 7 3 9 16
1. Estudio y proyecto —-1800|- 1,200
2. Construccién - 15000 ] - 5,000
2.1 Terreno — 1,000
2.2 Construccidn — 14 000 | ~ 3,000
2.3 Capital de trabajo -2,000
3. Operacion y manterimiento 2,200 5,800 7.000 7,000 7,000 5,800 5,500 2,800
3.1 Ingresos por operacién 5000| 10,000 12,000 12,000 10,000 10,000 10,000 8,000
3.2 Costos de operacidn —3000|-2000 | -2,000|-2000| -~2000]-2000| —2,500 | ~ 3000
*Depreciacidn (12.5%) -25001-2500 | -2,500]|—2,500]—2,500|-2,500 | — 2,500 | - 2,500
*Ingreso gravable -~ 500 5,500 7,500 7,500 7,500 5,500 5,500 5,500
3.3 Impuesto s/renta (40%) + 200 -2200 | —3,000| - 3000[ —3,000]| 2200 | —2,000 |- 27200
4. Desmanrelamiento: 3,000
TOTAL — 1,800 | - 16,200 | — 2,800 5,800 7,000 7,000 7,000 5,800 5,500 5,800




i+ 70 7. 70
5.8 0 58 55 58

7 [] 9 10

Millones $
el — [N
|
(1)1
[+;]

-8 8 Tiempo {afos)

J -182

t=}
figura 3.9

Flujo cscalonado. El flujo de efectivo puede suponerse también continuo y constante durante cada
periodo, aunque variable de un periodo a otro. Esta hipétesis es mas realista que la anterior en la
mayoria de los casos, ya que por lo general los ingresos y egresos se distribuyen a todo lo largo del
tiempo. En este caso, la grafica correspondiente es escalonada, segun s¢ muestra en la figura 3.10
que ilustra el mismo flujo de [a figura anterior. Las abscisas de la grafica representan los tiempos ¢
expresados en afios, y las ordenadas, el flujo de efectivo promedio durante cada aiio, expresado en
$/afo. La grafica es discontinua en los puntos ¢ = 1,2. . . .9,y continua en los demas puntos. Se
lamara flujo escalonado a este modelo de flujo de efectivo.
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Figura 3.10

El punto ¢ representa ¢l tiempo en que ¢l monto de ingresos netos (drea positiva) es igual al de la
inversion previa (irea negativa), es decir, ol tiempo de recuperacion de la inversion,

Otra representacion aproximada del flujo de efectivo se obtiene suponiendo que el valor promedio
para cada periodo (ordenadas del diagrama anterior, figura 3.10) sc realiza nada mas en la fecha que
corresponde 2l punto medio de dicho periodo, y que entre estos puntos el flujo de efectivo varia
lincalmente, como se muestra en la figura 3.11. En ésta, a linea punteada ¢s una
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reproduccion del diagrama anterior, con fines comparativos. Las ordenadas del nuevo diagrama
(linea continua) estin expresadas también en $/afio. La grifica cs continua en todos sus puntos,
aunque la pendiente presenta discontinuidades. Este modelo de flujo de efectivo se denominara flujo
lineal. E) irea entre la linea quebrada y el ¢je 7 es la misma que en ¢l diagrama de la figura 3.10 para
i=0.5, 1.5, 2.5, etc.
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figura 3.11

Flujo continuo Por dltimo, a veces ¢l flujo de efectivo puede representarse por una curva continua,
con pendiente también continua. En este caso, por lo general los tiempos (abscisas)
se expresan en afios y los flujos de efectivo (ordenadas) en $/afio. La grafica puede
representarse analiticamente por medio de una o mas ecuaciones, elegidas en forma
adecuada.

Nétese que las ordenadas en las figuras 3.10,3.11, representan una corriente
continua de dinero y estan expresadas en $/afio, en correspondencia con las unidades
de tiempo usadas (afios). Sin cmbargo, en cualquiera de dichas grificas, las
ordenadas representan valores instantineos de la corriente o flujo de cfectivo, los
cuales podrian expresarse también en $/dia, $/hora, etc.

3.3 ANALISIS DE ALTERNATIVAS MEDIANTE INCREMENTOS DE FLUJO

Sean dos alternativas de inversion mutuamente exclusivas "A" y "B", y sean
(FE)A Y (FE)B los flujos de efectivo correspondientes.

Se puede escribir la identidad



(FE}a=(FEja + [(FE)B + (FE) 4 ]
FE= flujo de efectivo

Si el flujo de efectivo incremental f(FE) & - (FE) A ] es deseable o conveniente, |a
alternativa "B" sera preferible a la "A", puesto que ¢l flujo de efectivo
Correspondiente a "B" serd igual al de "A" mds un flujo descable.

Por tanto, el procedimiento general para comparar econémicamente dos
alternativas de inversion "A" y "B", suponiendo que la inversidn inicial de "B sea
mayor que la de "A",

Sera:

1. Determinar el flujo de efectivo (FE}A asociado a la alternativa "A™.

2. Espexificar ¢l flujo de ¢fectivo (FE)B asociado a la alternativa "B".

3. Restar ¢l primer flujo del segundo a fin de obtener ¢! flujo incremental
(FE)B-A=(FE}B

4. Aplicar un criterio de evaluacién apropiado para determinar la convencia
de (FE)B-A. Si este flujo incremental resulta conveniente, "B” es mejor que "A",
s decir, sc justifica la inversion adicional exigida por "B"; en caso contrario,
"A" ¢s preferible a "B"

En las Secciones subsecuentes se indican dos criterios de evaluacion que pueden
usarse.

COMPARACION DE ALTERNATIVAS

Cuando s¢ presentan varias alternativas mutuamente exclusivas, se deben comparar por
partes, de acuerdo con este procedimiento general:

1.

2.

Enlistar las alternativas y flujos de efectivo correspondientes, en orden ascendente de
inversion inicial.

Considerar primero la alternativa con la menor inversién inicial como la mejor hasta
ahora. Siempre que la inversién no sea obligatoria, la alternativa cero se debera tomar
en principio como la mejor hasta ahora

Comparar 1a alternativa mejor hasta ahora con la siguiente (no considerada antes) de la
lista, como se indico para el caso de dos alternativas, y tomar la mejor como la “mejor
hasta ahora”.
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4. Repetir ¢l paso 3 hasta agotar todas las alternativas; la que quede al final como mejor
hasta ahora ser4 la alternativa optima.

Mediante los procedimientos sefialados, el problema de comparacion econémica de alternativas de
inversion mutuamente exclusivas se reduce al de evaluacion de un flujo de efectivo. Para realizar
dicha evaluacion se requiere un criterio que indique si el flujo de efectivo analizado conviene al
inversionista.

3.4 SALDOS Y DIAGRAMAS DE UN PROYECTO

Para aplicar ¢t significado del vaior futuro considérese un proyecto con el flujo de efectivo
representado en la figura (3-A), El proyecto considerado ¢s un subsistema de la empresa;
por tanto, toma de esta los fondos de inversidn necesarios y le entrega los ingresos netos
provenicntes de su operacién. El préstamo por parte de la empresa del capital invertido en el
proyecto y ain no recuperado, mediante los ingresos generados por éste, s¢ cfectia a la tasa
de interés i, dsea la TVC o utilidad marginal del capital para la empresa. De igual manera
los ingresos provenientes del proyecto se invierten ¢n la empresa a la misma tasa, i. Al final
de cada afio, dentro del horizonte econémico considerado, se puede calcular el saldo de
proyecto (deudor acreedor), como se indica a continuacion.

X x5 6 x7
3
X3
X9 x10
[} 1 2 | (1 aﬁt‘)
3 4 5 6 7 8 9 10 8
xl X2 (=n)
x0
figura (3-A)

En el tiempo cero, el saldo del proyecto es simplemente So =Xo, al final del afio 1, el saldo del
proyecto seria

S1=Xo (1+i)+ X1

En estas expresiones y en las siguientes, cada X debe tomarse con el signo que le corresponda, o
sea, positivo, si se trata de un ingreso, y negativo, en <l caso de que se trate de un egreso.




En el ejemplo de la fig 3-A ., Xoa X2 tendrian signo negativo; X3 a X10. Positivo.
- Al final del aiio 2, e saldo del proyecto seria
S2=81(1+)+ X2

2

=Xo(1+i}+X1 (+i)+X2
De la misma manera al final del afio 3
S3=S2(1+i)+X3
3 2

=Xo(1+i) + X1 (1+i)+X2(1+i)+X3

En general, ¢l saldo del proyecto en ¢l afio j seria;

Sj=Spl+ipxd

Que se transforma en

J j1
Sj= Xo(1+i) +X1{1+i) +.. +X-1(1+i)+Xj
O sea,
J
Sj=X Xt(l+1)jt
m

Puede verse que:

El saldo (Sj) del proyecto en un afio j cualquiera es igual al valor futuro del flujo de efectivo parcial,
del afio 0 al afio j. El saldo final (Sn) es igual al valor futuro del proyecto.

Mientras el saldo del proyecto sea negativo, éste es deudor de la empresa. Si el saldo llega a ser
positivo (acreedor) , ello significa que el proyecto ha saldado a la empresa el capital aportado, mis
los intereses generados a la TVC especificada, y, ademas ha incrementado el patrimonio de la
¢mpresa en la suma Sj, y lo seguira incrementando en la medida en que crezcea el saldo acreedor ¢n
aftos posteriores. Asi

El valor futuro (VF) del FE de un proyecto representa el incremento del patrimonio de la empresa,
como resultado del mismo, a la fecha de su terminacion (t = n)
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Ejemplo 3.4

Supéngase que el flujo efectivo mostrado en Ia fig. 3A tiene los valores consignados en las
dos primeras columnas de 1a siguiente tabla. Supéngase ademis, que la TVC de la empresa

esi=10%
n 2) (3) (4) (3) 6)
Saldo del Intereses pago del

Afo Flujo de proyecto generados  capital FX(0,.])

J efectivo al final enel en el afio

Xj del afio j periodo j j
0 -801 -80 -80 0 -80
! -120 -208 -8.0 0 -208
2 -100 -328.8 -20.8 0 -328.8
3 50 -311.7 =329 17.1 -311.7
4 80 -262.9 312 48.8 -262.8
5 80 -209.2 =263 537 -209.2
6 100 -130.1 -20.9 79.1 -130.1
7 100 -43.1 -13.0 87.0 -43.1
8 80 -32.6 4.3 43.1 326
9 80 1159 33 - 115.9
10 50 177.5 1.6 - 177.51
>.328.8

En la columna 3 se consigna el saldo del proyecto al final de cada afio, en la 4* el monto de los
intereses generados durante el afio por el saldo existente; y en Iz 5* el pago del capital, después de
liquidados los intereses.

En ¢l afio 0, el saldo es menos 80 Y genera intereses de -8.0 durante el afio 1 a} 10%. Como se ve,
en las cifras de la columna 4 son ¢l 10% de las cifras correspondientes al aiio anterior de la
columna 3.

Durante los 3 primeros afios no hay ingresos del proyecto ¥, por consiguiente el pago del capital
(columna 5) es cero. En el afio 3 hay un ingreso de 50; después de pagar 32.9 de intereses, quedan
17.1 para pago al capital; esta cifra sc resta numéricamente del saldo del afio anterior, para obtener
el nuevo saldo.

Se procede igual en los afios 4 al 7. En el afio 8, el ingreso de 8 es suficiente para pagar los
intereses (4.3) y liquidar el saldo anterior (43.1), quedando un saldo a favor del proyecto de 32.6.
En los afios 9 y 10 el pago del capital es cero, puesto que va ha sido pagado. Los intereses son a
favor del proyecto (positivos), y s¢ suman al saldo anterior y al ingreso del afio para integrar el
nuevo saldo,

El saldo final del proyecto resultado de 177.5 cantidad en la que se incrementa e patrimonio de Ia
empresa, en ¢l afio 10,
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En la columna 6 se¢ consigna, como comprobacion, e! valor futuro det flujo desde el afio 0 hasta el
afto de la columna 1. Por gjemplo para ¢l afio 5:

FX(O,5=-80(1.1)5 — 120 (1.1)4 —100(1.1)3+50(1.1)2+80{1,1)+80= -209.1

Y para el flujo total,

FX(0,10= -80(1.1)10- 120(1.1)9-
100(1.1)8+50(1.1)7+80(1.1)6+80(1.1)5+100(1.1)4+100(1.1)3+80(1.1)2+80

(1.1150=1775

3.5 FLUJO DE EFECTIVO ACUMULADO (FEA)

El flujo acumulativo (FEA) en el tiempo t resulta de sumar los elementos del flujo desde el tiempo
0 hasta el tiempo t. Asi, para un flujo discreto como el de la figura 3-A.

i
Yj=(FEAYj=Z Xt Ec3.7.

Donde:
Yj = (FEA)j = flujo de efectivo en ¢l afio §

Xt = elemento de flujo de efectivo

Para los valores supuestos en ¢l ¢jemplo anterior ¢l diagrama de FE es el mostrado en la figura
(3a); el diagrama respectivo se muestra en la figura (3b).

Notese que el FEA permanece constante durante cada afio, es decir,
Yt=Yjparaj<t<j+1

Puesto que el FE esta concentrado al finai de cada aiio.

En la figura 3-B1 sc muestra el mismo FE del ejemplo anterior excepto que ahora se supone
escalonado, es decir, continuo y uniforme durante cada afio (salvo para ¢ = 0, en que se supone
concentrado). La figura 3-B2 ¢s el diagrama FEA correspondiente. En este caso, al final del afio m.

Ym=Z Yj(A)i (1sm <n)
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Donde:

Yi = flujo uniforme { $/ afio } en ¢l periodo de t= j a = j+!
(Ar)j = duracion en afios del periododet =jat=j + 1 (en este caso igual a la unidad para
todos los valores de j).
n = horizonte det proyecto en (afios).

Fig. 3-B1 (diagrama FE)

100 100

50

4 5 6 7 8 9 10

2 350 (vn)
-80 -100  (Aflos) 270
190
-120 &
110
k
(Arlos)
+10
0 1 2 3 4 5 A
6 7 8 9 {H]
-80 -90 (=)
(Y3 -170
-200 -250 fig 3-B2 (diagrama FEA)

-300 | (FEA)min= Ymin
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Los valores Y1, Y2.... Yn corresponden a las ordenadas del diagrama de la figura 3-C2 ¢n
los puntos de quiebre. Para puntos intermedios,

Y=Ym+ Ym+ 1 (t-m)

Donde

m<t <m+ 1]

por ejemplo, para t=3.5 afios (m=3),

Y 3.5 =(-250) + (80) (0.5) = -210 ($ afio)

Obsérvese que las ordenadas Yt del diagrama de la figura 3B son numéricamente iguales a
las pendicntes de los segmentos respectivos en ¢l diagrama de la figura 3c-2, micntras que
las ordenadas de este Gitimo (Yt) son iguales a las de las areas bajo la linea escalonada del
primer diagrama, desde t=0 hasta t, mas (-80) que es ¢l flujo concentrado inicial. Fi punto
M (minimo) del segundo diagrama corresponde al punto A del primero, en donde ci FE
cambia de signo; y el punto E (Yt = 0) corresponde a B, donde ¢! flujo negativo (drea de 0 a
A) mis el flujo concentrado inicial es igual al positivo (irea de A a B).

Sino se considera ¢l valor tiempo del capital, lo que equivaldria a suponer la TVC =0, ¢l
FEA en el tiempo t seria idéntico al saldo del proyecto en ese mismo tiempo, puesto que
representa el balance neto del FE hasta ecse momento, Por ejemplo el saldo del proyecto,
con el flujo de efectivo de la figura 3c-1, 3c-2 en el tiempo t =3.5 seria
$35=(FEAB.5=Y35=-210

Resultado que indica un saldo deudor ¢n esa fecha. La misma figura mucstra que el saldo
final seria S10 = 320 (acreedor).

3.6 EVALUACION DE FLUJOS MEDIANTE VALOR PRESENTE ¥ VALOR FUTURO

en la seccién 3.4 se demostro que el saldo final de un proyecto es igual al valor futuro de su

flujo de efectivo
n net
Sn=Z Xi(1+i) =VF
=0

E-3.8
O bien, si ¢l flujo s continuo, X= f{t),

n r(n-t)
Sn=f f(tye dt=VF
0 E-3.9



Se llego a la conclusion de que VF del flujo de efectivo de un proyecto representa el
incremento, ( si es positiva), o la disminucion { en caso contrario) del patrimonio de la
empresa, como resultado del proyecto a la fecha de su terminacion después de producir a la
empresa utilidades del TVC % sobre el capital no recuperado.

La conclusion anterior permite establecer ¢l siguiente criterio para determinar la
deseabilidad o conveniencia de un flujo efectivo, para la empresa:

CRITERIO DEL VALOR FUTURQ

Un flujo de cfectivo es conveniente cuando el valor futuro VF del mismo ¢s igual o mayor
que cero, a la TVC de la empresa,

En efecto, un VF positivo significa que la empresa:

a) Recupera en su totalidad el capital invertido.

b) Obtiene en cada periodo una utilidad de TVC % sobre el capital invertido aiin no recuperado.
Recuérdese que Ia TVC ¢s ¢l % de utilidad minimo que la empresa considera aceptable.

¢) Incrementa su patrimonio futuro en {t = n) e¢n la cantidad VF, ademas de obtener la utilidad
mencionada en b).

En el caso de que VF = 0, la empresa obtiene de su capital la utilidad minima que considera
aceptable. Cuando VF < 0, la empresa no obtiene dicha utilidad minima aceptable, por lo cual ¢l
flujo respectivo es indeseable.

El valor fumiro dado por E-3.8 se puede transformar en un valor presemte VP equivalente,
multiplicado por ¢l factor (P/F, i,n) correspondicnte:

VP =(VF){P/F,i,n)

n {1+imt n -t
=¥ Xe =Y X(i+i)
=0 (1+i)n t=0

Para un flujo continuo, E-3.9 sc transforma d¢ modo semejante;

n rot) -rn
= fire (¢ )Hat
0 ‘

n -rt
=f f(re dt
0
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Puesto que los factores (P/F) son positivos, VP tiene el mismo signo que VF o ambos son nulos. En
consecuencia, ¢l criterio de aceptabilidad de un flujo de efectivo puede expresarse en términos de su
valor presente

VALOR PRESENTE

Un flujo de efectivo es conveniente cuando ¢l valor presente VP del mismo es igual
© mayor que cero, a la TVC de la empresa,

Elsignificado del VP es idéntico al del VF, excepto  que representa el incremento actual
{t = 0) del patrimonio de la empresa. Por costumbre, casi siempre se usa el criterio VP, de
preferencia al VF. Sin embargo, ¢l significado de este altimo es mas claro, al identificarlo
con el saldo final del proyecto.

El VP de un proyecto es la cantidad que podria pagarse por el derecho a gjecutarlo,
obteniendo todavia la utilidad minima especificada TVC sobre €l saldo del proyecto en cada
aiio.

Ejemplo 3.5

A una empresa s¢ le presentan § alternativas de inversién, mutuamente exclusivas, algunas
de las cuales debe elegirse, por tratarse de un servicio indispensable, La TVC para la
empresa es de 12 % anual. Todas las alternativas tienen una vida econdmica de 8 afios y los
flujos de efectivo son:

ALTERNATIVA INVERSION INGRESO NETOS

INICIAL (t=0) ANUALES (t=1,
M$) .. LBI(MS)

A -500 100

B 500 125

c 750 160

D -840 200

E -1000 230

Sé seguira el procedimiento descrito en la seccion anterior.
El flujo incremental B - A es:
Inversién inicial ingresos netos anuales

-100 +25
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el VP de este flujo incremental es:
(VP )B — A = -100+25(P/A, 12%.8)
=100+25X4.9676=24.2>0

Por tanto, B es mejor que A.
Al comparar enseguida C con B (la mejor hasta ahora):
(VP)C-B =-150 + 35 * 4.9676>0
por tanto, C es mejor que B, es decir, C se convierte en la alternativa mejor hasta ahora.
Asimismo,
(VP)D-C = -90+40* 4 9676>0
Entonces D es la alternativa mejor hasta ahora.
Por daltimo,
{VP) E-D = -160+30+4.9676<0
D aun es la alternativa mejor hasta ahora. Puesto que se revisaron todas las alternativas, D
¢s la alternativa Optima,
3.7 CRITERIO DE SELECCION PARA EL VALOR PRESENTE
Considérese 2 alternativas mutuamente exclusivas A y B, siendo la inversion inicial en B
mayor que en A, y sean :

(VPYA =Valor presente del flujo de efectivo asociado a la alternativa A

(VP)B =Valor presente del flujo de efectivo asociado a la altemnativa B

(VP)B-A =Valor presente de la diferencia entre ¢l segundo flujo de efectivo y el

primero.
Entonces,

[ ]
(VPB=% XjA (P/F.1j)
J=0

donde:

Xj-A = componente del flujo de efectivo A en el afio j,
n = horizonte economico de las alternativas (afios).
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De modo analogo

n

(VPIB=% XjB (P/F,ij}
=0

Por lo tanto.

n
(VP)B-(VP)A=Y (XjB -XjA) (P/F.L,j)
J=o

(VP)B - (VP)A = (VP)B-A
De esta ultima igualdad se deduce que:
Si (VP)B-A > (VP)A

En otras palabras, si de acuerdo con el criterio VP expuesto anteriormente B es preferible a,
¢l valor presente del flujo B es mayor o igual que el de A. Por tanto, ¢l criterio de VP
también puede enunciarse:

Dado un conjunto de alternativas mutuamente exclusivas, la alternativa dptima es aquelia
cuyo flujo de efectivo tiene el VP miximo. De dos o mds alternativas que tienen el mismo
VP, la 6ptima ¢s aquella que ofrece la mayor inversién inicial.

Lo anterior significa que al aplicar el criteric VP, no es necesario obtener las diferencias de
flujo entre alternativas, si no que se puede calcular directamente el VP del flujo
correspondiente a cada opcion y seleccionar la que tenga méximo VP,

3.8 APLICACION DEL VALOR PRESENTE EN EVALUACION DE PROYECTO

El valor de un bien mueble 0 inmucble se determinan con frecuencia en funcién de los
ingresos o beneficios netos que pueden obtenerse del mismo. Este método de valuacion
constituye una aplicacion particular del criterio VP para andlisis de alternativas. En este
caso, las alternativas son comprar o no comprar, desde el punto de vista del comprador, y
vender o no vender, para el vendedor. EL VP del flujo de efectivo esperado marca el limite
entre la aceptacion y el rechazo de la operacion al compararlo con el precio ofrecido,

Por ejemplo, €l valor de un edificio de departamentos puede obtenerse con base en las
rentas que produce durante su vida atil, deducidos los costos de operacion y mantenimiento,
De igual manera puede estimarse ¢l valor de un bono, una accion una instalacién industrial,
0 aun una empresa. En todos estos casos, ¢l valor presente de flujo de ingresos y egresos
esperado, calculado a la TVC del presunto comprador, es la medida del valor que para éste
representa el bien por adquirdr.
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Ejemplo 3.6.

Una casa habitacion; con 3 recamaras, tiene una superficie cubierta de 120 m2, y esta
ubicada en un tarreno de 160 m2. La casa fue construida hace 9 affos y s¢ l¢ estima una vida
util total de 25 afos.El terteno tiene un valor actual de § 7,000 m2 y se prevé que ese valor
se conservara en forma indefinida; a la construccion nueva de esta misma clase sc le estima
un costo de § 10, 00/m2, Los ingresos y egresos que pueden csperarse de este inmuebie

( sin considerar inflacion) son:

Renta durante los préximos 8 aitos $ 25,000/mes

Renta durante ¢l resto de la vida atil $ 20,000/mes

Mantenimiento $ 10,000/en el 10° afio aumentando
$ 1,000/afio en cada aiio sucesivo.

Impuesto predial $ 3,000/bimestre

Valor de rescate $ 1,120,000 al final del 25° aifio.

a) Hagase el avalio del inmueble con base en los costos del terreno y de la construccién,
estimando la depreciacion de esta en forma lineal,

b) Hagase un avalio con base en el VP del flujo de efectivo esperado

¢) Comparese los resultados dea) y b).

Solucidn:

a} Valor del terreno, 160 * 7,000 $1 120,000
Costo original de 1a construccidn
(1,200,000Ymenos 9/25=36% de $ 768,000
depreciaciaon (432,000), valor de
jardineria y obras exteriores (estimado) $ 32,000
Valor actual del inmucble $ 1,920,000

a) Se supone que para ¢l comprador potencial, la TVC es de 10 % anual:

VP de las rentas durante los
Préoximos 8 afios

5.3399
12 %25.000 * (P/A, * 10 %, B) = § 1,600,000
VP de las rentas durante los
Ultimos 8 afios:
53399
12 * 20,000 * (P/A, 10%, 8) (P/F, 10 %, 8) = § 597,000

T1




VP del valor de la venta det terreno dentro de 16 arfios:

1,120,000 * (P/F, 10%, 16 )= $ 244,000
VP de gastos constantes de

Mantenimiento:

10,000 * (P/A, 10%, 16 = $ 78,000

VP de gastos increméntales
De mantenimiento:

43.416
1,000 * (P/G,10 %, 16 = $ 43,000
VP del impuesto predial:
7,8237
3000* 6 * (P/A10, 16 = $ 141,000
s 262000
VP del flujo de efectivo esperado: $2,179,000

b) En este caso les dos métodos de valuacion arrojan resuitados parccidos; el método del VP da
una cifra superior, lo que indica que el inmueble tiene un buen valor comercial y que la
inversion hecha de un resultado satisfactorio hasta ahora.

Por lo general, en casa o edificios antiguos, aunque bien conservado, el avalito con base en los
costos de resultados superiores a los del método VP, ya que las rentas del inmucble son reducidas,
¢l valor dado por €l VP es el que gobierna, lo que apunta la conveniencia de dar otro uso al terreno,
por ejempla construyendo un nuevo edificio.
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CAPITULO IV

EVALUACION ECONOMICA DE PROYECTOS



4.1 ANALISIS ECONOMICO EN PROYECTOS

En esta obra se denomina genéricamente sistema al conjunto de elementos y procesos asociados a
un proyecto de ingenieria, sea ¢n la etapa de integracion o en la de operacion, el cual constituye ¢l
objeto del analisis econdmico.

Aunque ¢l término sistema se reserva en ocasiones a proyectos de gran magnitud, se empleara aqui
en forma mds general, ya que los principios y métodos del andlisis econémico pueden aplicarse a
cualguier proyecto sin importar su magnitud y complejidad.

Los siguientes ejemplos ilustran los elementos que configuran los sistemas y los problemas gue
éstos plantean.

Mdguina para construccion (figura 4.1}

Una gria o un bulldozer, por ¢jemplo, es un sistema mecanico capaz de ejecutar determinadas
operaciones que forman parte del proceso constructivo de una obra. Desde ¢l punto de vista del
constructor podrian considerarse las siguientes cuestiones: ;qué caracteristicas debe tener la
maquina?, ;Son adecuados sus diversos componentes para realizar el trabajo requerido?, ;Conviene
Comprarla o alquilarla?, ;Conviene conservarla cuando llega a cierta edad?, ;Qué inventario de
refacciones conviene tener para su mantenimiento?, Y otras mds, cuyas respuestas se investigan en
funcién del objetivo de operacién éptima.

Magquina-operador (figura 4,2)

Considérese la miquina del ejemplo anterior, pere incluyendo a su operador u operadores; este
sistema, un poco mis complejo, plantea problemas adicionales: jcomo seleccionar al operador?,
;Conviene contratarlo permanentemente?, ;En qué forma sc puede controlar y mejorar la
productividad det sistema Maquina-operador?, ;Como disminuir los riesgos de operacion de la
maquina? La adecuada respuesta a estos puntos tiende a obtener la mayor eficiencia del sistema
dentro del contexto en que opera
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Figura 4.2

Obra (figura 4.3)
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£Qué plan de construccion conviene seguir?, ;Qué secuencias de actividades deben csmhlt‘xcrsc?.
:Qué maquinaria convicne cmplear?, ;Cudntas miquinas de cada clasc?. ;Qué técnicas de
construecion?, ;Como lograr ¢l costo minimo de la obra dentro de las restriceiones establecidas?. y
muchisimas otras

l':igura ;1-,3

Empresa constructora (figura 4.4}

l.a empresa de construccion constituye un sisfema socioecondmico y técnico. establecido con ¢l fin
de obtener utilidades mediante la prestacion de un servicio dentro de la industria de la construccion.
Los problemas caracteristicos de una empresa son ain mas complejos: /en qué campo especifico de
la Construccion operar?, ;Qué tipo d¢ organizacion adoptar?, ;En qué concursos de obras
participar?, ;Qué equipo adquirir?, ;Qué actividades y servicios centralizar?, y otras mas.

7 e 7 ]
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Los ejemplos antericres demuestran algunas caracteristicas comunes a todos. los sistemas:

a) Estin compuestos por numerosos clementos, que pueden ser objetos fisicos, maquinas,
hombres; y aun cosas inmateriales, como energia ¢ informacién.

b) Los elementos que integran el sistema deben actuar de manera armonica para lograr
objetivos determinados.

¢) Todos los sistemas producen algo, que puede consistir en trabajos materiales, objetos
fisicos, o servicios diversos.

d) Por lo general, los sistemas consumen recursos para llenar su objetivo; dichos recursos
pueden ser de muy diversas clases,

¢} Con frecuencia, el término sistema se asocia a conjuntos complejos; sin embargo, la
complejidad depende del punto de vistz del analista: una miquina ¢s un clemento
simple para quien la utiliza, pero es un sistema muy complejo desde la perspectiva de la
que la disefia y la fabrica.

Un sistema es un conjunto de elementos que actian en forma coordinada para la consecucion de
objetivos determinados. Esta definicion implica los siguientes conceptos, que ¢s importante
corroberar apticandolos mentalmente a los ejemplos anteriores,

a) Complejidad. Los sistemas son conjuntos, es decir, entidades complejas. Un objetd simple (segin
el analista) no constituye un Sistema. Los clementos que componen un sistema pueden ser
fisicos (piczas, maquinas, personas...) o abstractos (datos, informes, normas...).

&) Organizacion. Los elementos que integran un sisterna estin relacionados entre si y estructurados
de manera que ¢l sistema constituye una unidad diferente de la mera agregacion de las partes.
(Figura 4.5) La relacion e interaccion entre las partes son a menudo mas importantes que las
partes mismas. Un conjunto amorfo no constituye un sistema. Cuando se habla de un "punto de
vista de sistemas” o "enfoque de sistemas”, s¢ busca resaltar que para disefiar un sistema 6ptimo
{0 como se¢ dice, para optimizar un sistema) es necesario analizarlo como un todo. La
optimizacion de cada una de las partes de un sistema, consideradas aisladamente, por lo general
no significa la optimizacion del sistema completo. Solo analizando las relaciones entre las
partes, asi como las partes mismas, ¢s posible llegar al sistema ptimo.

+

<

figura 4.5
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¢) Accion. Todo sisterna realiza una funcién o efectoa un proceso, 0 vanas funciones o procesos
interdependientes, que operan sobre ciertas emtradas o insumos del sistema, dando por resuhiado
determinadas salidas o productos del mismo (figura 4.6), Entradas y salidas pueden ser ambién
clementos fisicos o abstractos. Se ha visto, por ¢jemplo, como el sistema "cbra™ actia en
determinados materiales de construccion y equipos, para producir un edificio, una planta industrial,
una presa u otra obra cualquiera. Por otra parte, un sistema de informacion opera con datos y
produce informacidn velevante y oportuna para el cliente del sistema.

A
N /.//’M

—_—

figura 4.6
¢} Finalidad. Todo sistema obedece a propdsitos u objetivos definidos, que determinan la
composicidn, estructura y accidn del sistema (figura 4.7). En otras palabras, los sistemas se

disefian, construyen y operan, con vista a objetivos bien especificados. Los productos o salidas
del sistema deben responder a los objetivos de éste.

— —_—
A -
. - 4 Propositos
y J . i Oujetivos
] i D

Figura 4.7

¢€) Fronteras. Todo sistera debe ser limitado para ser susceptible de anilisis (figura 4.8). Las
fronteras del sistema quedan definidas al especificarios componentes del mismo, ya sea
enumerdndolos explicitamente” o dando las caracteristicas distintivas de los mismos. Puesto que,
segin se dijo, todo sistema forma parte de otros mas amplios a la vez que comprende sistemas mas
reducidos, las fronteras del sistema en estudio las fija €] analista de acuerdo con los requisitos del
analisis. En un edificio, las fronteras del sistema estructura s¢ podrian definir asi:

figura 4.8
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El sistema estructural abarca todos los ¢lementos destinados a soportar o transmitir cargas™ sin
embargo, scgin el punto de vista del analista, podria incluirse o no' el sistema de cimentacion. Para
¢l andlisis estructural, convendria considerar {a cimentacién dentro del sistema cstructura; pero, para
un andlisis de costos quizi convendria separar ambos sistemas, ya que €l costo de la cimentacion
varia mucho, segin las caracteristicas del subsuelo.

f) Ambiente. Todo aquello que no forma parte del sistema, pero que "influye en él o sufre
influencia del mismo, se denomina ambiente de sistema. Elementos muy importantes del
ambiente son el sistema que, junto con el sistema analizado, constituyen sistemas de
orden inmediato superior. Con referencia a uno de los ejemplos anteriores, dentro del
ambiente del sistema Maquina-operador figuran como elementos importanies otras
miquinas, hombres ¢ instalaciones que constituyen el sistema obra (de orden superior al
sistema Maquina-operador), ya que deben existir interacciones y relaciones de
coordinacion entre todos los elementos que integran la obra (figura 4.9). Son tambi¢n
clementos muy importantes del ambiente otras obras de la misma empresa constructota,
los clientes o usuario el sistema y ¢l gobierno,

Otras maquinas,
frombres e
instalaciones de la
nhm_’
. N / Propietario de
\-S&ﬂ.ﬂ\l obra P a obra

Sisterna
maauing opersdor

? s
= &
E> L > @ Clientes de ia

chra

- et L mmia. —= 4 mr o ms o®ommem_aiam

Figura 4.9 Ambient¢ d¢l sistema "Maquina-operader”.
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Ejemplo de aplicacion 4. 1.

Piense, en el sistema estructural de un edificio. Entre tos elementos que constituyen el
ambicnte de este sistema pueden mencionarse:

a) Sistema de espacios utiles: 1a estructura y las instalaciones no deben interferir con cl buen
aprovechamiento de dichos espacios.

b} Sistemas de instalaciones: 1a estructura debe permitir y facilitar la colocacion de tberias,
clementos mecdnicos y aparatos eléctricos, ademis de los cambios previsibles de esas
instalaciones durante la vida \til del edificio.

c) Clientes del edificio: exigen que la estructura garantice seguridad aurn en condiciones
criticas como sismos ¢ incendios. La demanda de espacios para renta se ve afectada por
las caracteristicas de la estructura y por la calidad de los servicios del edificio.

d) Gobierno: exige que sc respete ¢l Replamento de Construcciones, el de Ingenieria
Sanitaria, etc.

Los sistemas a) y &) forman parte del sistema "edificio” (sistema de orden inmediato superior al
sistema estructura), Los efementos ¢/ y o) forman parte de sistemas de orden superior al sistema
edificio.

Ejemplo de aplicacion 4.2.

Supdngase que en cierta obra se utiliza una pala cargadora para servir a una flotilla de camiones. Al
analizarla eficiencia de esa operacion, no conviene ¢studiar aisladamente la pala cargadora; por
tanto, al definir las fronteras del sisterna, se considera dentro de éste pala, camiones y operadores.
De esta manera se trata de balancear la capacidad de carga de la pala con la capacidad de transporte
de la flotilla.

El sistema obra (de orden superior al sistema "pala-camiones™) es parte importante del ambiente det
sistema "pala camiones”, ya que deben existir interacciones y relaciones de coordinacion entre
todos los clementos que integran la obra. Los principales factores del ambiente que influyen en el
sistema son:

a) La obra: es el sistema de orden inmediato superior. El sistema que se analiza debe operar dentro
del programa general de la obra. La contratacion de los operadores, ¢l mantenimiento de las
miquinas y otros servicios constituycn interacciones entre el sistema pala-camiones y el
Sistema obra,

b) EI propietario del sistema: la empresa constructora propictaria del equipo se preocupa porque
pala y camiones se utilicen el mayor tiempo posible, reduciendo al minimo los periodos de
inactividad.

pSTA TESIS NO SALE
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¢) El cliente de la obra: exige que ésta se realice de acuerdo con ¢l contrato y las especificaciones.

d) El ambiente fisico: las condiciones del terreno, de los caminos y de la atmésfera influyen mucho
¢n la eficiencia de la operacion.

Ejemplo 4.3
La formula de la escuadria:

M*z
G Y ]
I
Es un modelo matematico que describe la distribucion de los esfuerzos de tension o compresion, o,
en la seccion transversal de una viga de material homogéneo u eldstico, en la que acma un momento
flexionante, M, siendo I = momento de inercia de la seccién y z = a la distancia del punto
considerado al eje neutro de la seccién. Se sabe que este modelo matematico no €s exacto, pero ¢s
suficientemente aproximado para usarse con provecho en ¢l disefio estructural de vigas.

E! ¢jemplo 4.3 se refiere a un sistema que desarrolla una funcion en' forma pasiva. El sisterna
hidrdulico de un edificio tendria caracter similar. Sin embargo, para el analisis economico de
sisternas, interesan en especial los sistemas que desarrollan un proceso activo de produccion de
bienes o servicios, o que realizan una parte de dicho proceso.

La representacion elemental de un sistema de ¢sta clase s¢ muestra cn la figura 4.10 Los clementos
componentes del sistema, R(?), serdn todos aquellos recursos (hombres, maquinas, dinero,
informacion, etc.) que sea necesario acurnular y organizar para alcanzar los objetivos propuestos.
Dichos elementos constituyen en su conjunto procesador.

Entradas Componentes del sisterna
R(t)
R(Y
< >
Procesador
Figura 4.10
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Todo lo que no cs parte del sistema pero que influye en €L, constituye su ambiente. Para realizar sus
objetivos, ¢l sistema toma del ambiente los recursos necesarios, ri7), que constituyen, como ya se
dijo, las entradas o fos insumos del sistema. Este dltimo realiza un proceso o conjunto de procesos
¢n los insumos, a fin de transformarlos en bienes o servicios itiles, que son las salidas o productos,
Pf1), del sistema, mediante los cuales el sistema trata de realizar sus ohjetivos.

Las figuras 4.11 a 4.12 ilustran en forma simplificada los conceptos anteriores

Figura 4.11
Pn[e]:iﬂr:nc:fm Fabrica de cememto Productos
Yeso, agua Cemento portland de
Energia eléctrica, >
Trabajo humano Diferentes tipos
combustibies
Materiales
Mano de obra
Proyectos
Servicios
Energia

COMPANIA CONSTRUCTORA

Figura 4.12

PRODUCTOS:
Obras de acuerdo
COn proyectos y
especificaciones
de los clientes.
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MODELO ECONOMICO DE UN SISTEMA

Los modelos son abstracciones, simplificaciones o idealizaciones de 10s sistemas respectivos; utiles
¢n tanto sirven para predecir con exactitud aceptable los fenémenos del mundo real; no puede
decirse que sean verdaderos ni falsos, ya que solo interesa su utilidad, la cual sojuzga por su
contribucién al cntendimicnto de los sistemas que describen. Los modelos matemiticos
(algoritmos, ecuaciones, tablas, programas de computadora) son muy utiles a fin de estudiar las
variaciones

Cuantitativas de los atributos de un sistema y de sus componentes los modelos graficos ayudan a la
comprension de los fendmenos, y a menudo complementan a los modefos matematicos. La figura
4.11 es un modelo grafico elemental de un sistema, segiin se explico.

Entre los muchos modelos de un sistema que pueden ser objeto de estudio, interesa mucho en este
capitule ¢l modelo econdmico, es decir, la representacién del sistema desde el punto de vista
econdmico.

El anilisis econémico de sistemas no es sino ¢l estudio del modelo ccondmico de un sistema o,
dicho de otro modo, ¢l estudio del comportamiento de un sistema desde el punto de vista
econémico. Por tanto, €s necesario identificar con claridad los elementos componentes de dicho
modelo.

La representacion clemental del modelo econdmico de un sistema (figura 2.13) se obtiene
traduciendo a términos econdmicos los elementos del modelo conceptual de la figura 4.10

Figura 2.1}
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Flujo de costos: Al flujo de recursos, rft), que ¢l sistema toma del ambiente, ¢s decir, de otros
sistcmas. corresponden un fljo de costos, cft), de sentido inverso, que el sistema debe pagar por
ellos. Por lo general, los costos representan erogaciones en efectivo,

Flujo de beneficios: A la corriente de productos, prt), que ¢l sistcma cntrega al ambiente, o sca a
otros sistemas, corresponde un flujo, (1), de beneficios que recibe ¢l sistema, cquivalentes en la
mayoria de los casos a ingresos en efectivo

El flujo, b (1), no siempre es determinable, en especial cuando el sisterna realiza sélo parte del
proceso total de produccion. Considérese, por ejemplo, un equipo de proceso que €s parte de una
planta; en cste caso, €l tlujo, br1), podria establecerse para la planta completa, pero no para cada uno
de los equipos de proceso que la forman. Cuando la corriente, 5¢1), de un sistema e¢s definible, se
dice que dicho sistema es econdémicamente auténomo. La empresa es un ejemplo tipico.

Flujo de efectivo: El flujo de costos y el de beneficios, considerados en conjunto y expresados cn
dinero (cuando esto es posible), reciben ¢l nombre de flujo dé efectivo

Este se considera negativo para los costos y positivo para los beneficios, reflejando asi lo que el
sistemna recibe.

Los recursos, Rr1), que componen el procesador, resultan de la acumulacidn de los insumos de
integracion durante ¢l periodo de construccion o instalacion del sistema. A dichos recursos, R,
corresponde la inversion, ify), resultante de 1a acumulacion del flujo de costos, c(r), durante cse
lapso, los cuales sé€ denominan, en consecuencia, costos de inversion. Cuando el sistema se adguiere
completo (como en ¢l caso de una mdquina), ia inversion consiste, en ¢l costo de la adquisicion,

Los costos en que incurre ¢l sistema ya instalado o adquirido, durante su vida atil, con objeto de
realizar los procesos de produccion, se denominan costos de operacidn, ¢ incluyen los necesarios
para ¢l mantenimiento del sistema.

Nétese que la inversion, I(t), tiene un valor potencial susceptible de materializarse en el flujo de
beneficios, &1}, mediante la operacion del sistema.

En resumen, e/flujo de efectivo de un sistema comprende:
a) Costos de inversion
b) Costos de operacidn.
¢} Ingresos por venta de los productos del sistema, cuando son

determinables; en caso contrario, los ingresos se consideran nulios.

El flyjo de efectivo es un modelo del compertamiento econdmico de un sistema a lo largo de su
ciclo de vida; ¢s lo que determina si el sistema ¢s o no ¢cconomicamente deseable.

Control econémico: La retroalimentacion en el modelo econdmico ¢quivale al control econdmico
del sistema, consistente ¢n: la determinacion de costos incurridos y beneficios realizados, v de las
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rclaciones entre ambos: la comparacion de las cifras obtenidas con las ya estimadas, y la toma de
decisiones tendientes a alcanzar los objetivos econdmicos del sistema.

Ambiente ecomémice El ambiente ¢n el modelo econémico abarca, en primer lugar, las
necesidades de los clientes potenciales del sistema, posibles consumidores de sus productos; en
segundo término, las expectativas econdmicas del propictario del sistema, en cuanto ai balance
entre costos y beneficios derivados de éste. y, en un entorno mis amplio, las condiciones
cconomicas generales de la localidad, region y pais, incluyendo caracteristicas del mercado,
productividad nacional, cambios tecnoldgicos que sc prevén en los procesos de produccion,
estabilidad de los precios o inflacion, ambiente de competencia, situacién de los créditos y muchas
otras,

El ambiente econdmico incluye también las restricciones y regulaciones impuestas por ¢l gobierno,
en particular las leyes laborales y fiscales, las del comercio (incluyendo las restricciones y
conc¢esiones arancelarias) y las bancarias y crediticias.

En la seccién anterior se explicod ¢l significado y los componentes del modelo econdmico de un
sistema, y s¢ identifico ¢l analisis econdmico de sistemas con €] analisis de dicho modelo.

Mas concretamente, se puede dar la siguiente definicidn:

El analisis econémico de sistemas consiste en ¢l andlisis de los flujos de efectivo asociados a dos
0 mas sistemas alternativos, con objeto de juzgarla valia economica relativa de Estos.

Sobre esta definicion conviene hacer tas siguientes reflexiones:

Todo analisis econdmico debe empezar por el planteamiento de alternativas: 1) aceptables desde ¢l
punto de vista técnico, 2) relevantes y 3) suficientes.

Si se plantean opciones que no son técnicamente comparables, o inadecuadas para resolver el
problema, o irrcalizables; o si no s¢ plantean fodas las altermativas pertinentes, el anilisis
econdmico carece de utilidad.

Optimizacion econdémica

Cuando los pardmetros téenicos de un sistema son variables continuas que pueden tomar cualquier
valor dentro de cierto intervalo, la seleccion de los pardmetros mas convenientes desde el punto de
vista econdmico, o sea la Optimizacidn economica del sistema, plantea una infinidad de opciones.
Por gjemplo, de todas las secciones posibles de una trabe de concreto reforzado, se puede establecer
la seccion mas econdémica (Optima); o bien, de todos los posibles periodos de servicio de una
maquina, s¢ puede fijar su vida econdmico vida Optima. En €l primer caso, los parametros de la
seccion (ancho y peralte) pueden tomar cualquicr valor dentro de limites practicos; en ¢l segundo, fa
vida o periodo de servicio también puede tomar un valor cualquicra dentro de ciertos limites
técnicos.

El segundo paso del anilisis econdmico es determinar el flujo de efectivo (ingresos y egresos)

asociado a cada sistema alternativo, durante toda la vida atil del mismo; o sea, desde su concepeidn
hasta su desmantclamiento, desecho o venta.
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Para esto ¢s necesario traducir a términos monetarios todas las entradas y salidas de cada sistema
alternativo

La distribucién del flujo de egresos (costos) a lo largo del tiempo es, por lo general, diferente de la
de los ingresos (beneficios); el primero se adelanta normalmente al segundo, ya que es necesario
incurrir en costos de inversion. antes de poder obtener ingresos mediante la operacion det sistema.
La determinacién del flujo de efectivo se estudia en el capitulo tres.

INVERSIONES ESTRATEGICAS EN EXPANSION Y MODERNIZACION

En todos los casos sefialados, se trata de determinar si los beneficios econémicos que se obtienen de
una obra o instalacion justifican la inversion necesaria para realizarla. Las decisiones de csta clase,
en la industria privada, pertenecen al rea de la estrategia empresarial, porque de ellas depende en
buena medida et futuro de la tirma, Una mala inversién, en la que se compromete parte importante
del capital de la empresa conduce casi siempre al fracaso econémico.

Los principios que se aplican a la evaluacion econémica de inversiones estratégicas,
cconomicamente autonomas, son los mismos que se expusieron en los capitulos anteriores para la
scleccion de alternativas. En ambos casos se trata de juzgar la valia cconomica de un flujo de
efectivo, llamada también rentabilidad de la inversion. Sin embargo, tratindose de unz inversidn
estratégica, se requiere un anilisis mas completo de cuatro aspectos tundamentales:

s La obtencion de datos del entorno de la empresa, o investigacién del mercado, para averiguar
las condiciones del negocio en que se pretende entrar,

* La recopilacion de datos internos y las evaluaciones respectivas, sobre costos, parimectros
técnicos y repercusiones del proyecto en la empresa

¢ La consideracion de los métodos y planes de accidn mds efectivos para lograr las metas
requeridas.

* Lapresentacidn de los resultados y la justificacion de las recomendaciones a la gerencia.
Y

\ . . . -
La aceptacidn de un proyecto de esta naturaleza se basa en consideraciones eleccion como las
siguientes:

1. Una necesidad del mercado bien identificada.

2

. Un preducto (o linea de productos) que satisface la necesidad del mercado.
3. Resultados econdmicos atractivos, en combinacién con los otros factores.
4. Impacto en la operacién generat de la empresa.

5. Posicién ventajosa de la empresa en cuanto a tecnologia, patentes» y/o ventajas sobre la
competencia
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6. Otros incentives para entrar al negocio, como:

* Dominio de teenologias afines.
« Capacidad existente no utilizada.
+ Apertura a nuevas oportunidades.

7. Plan bien definide de realizacién del proyecto, incluyendo abastecedores, contratista
distribuidores, clientes y competidores.

Como puede observarse, la rentabilidad econémica de un proyecto estratégico es un factor
importante para su eleccion, pero no el dnico, ni aun el decisivo. Sin embargo, la evaluacion de
otros factores mencionados antes, a menudo se realiza en funcidn de los resultados de la
evaluacion econdmica, por lo cual esta adgquiere invariablemente particular relevancia. Por ello, se
expondrd la Metodologia del flujo de efectivo descontado acumulado (FEDA) que permite
expresar los resultados econdmicos de un proyecto en forma mas completa y significativa que con
un simple indice de rentabilidad. Sin embargo, antes se revisaran algunos criterios de ¢valuacion
usados ¢n la practica, a veces en forma incorrecta.

4.2 CALCULO DE RECUPERACION DE UNA INVERSION
DEFINICION DEL PRI

El periodo de recuperacion de una inversion es el tiempo necesario para que los ingresos netos
acumulados igualen el monte de la inversion, menos el valor de rescate de la instalacion.

Sea el flujo de efectivo en los n afios sucesivos de vida del proyecto:
Xo0,X1.X2,.. -Xn
Las primeras X son negativas y constituyen la inversion exigida por el proyecto, las
subsecuentes son positivas, resultantes de los ingresos producidos por ¢l proyecto. La

SUmas sucestvas:

Xot+X1
Xot+XH+X2

Tienen un valor negativo decreciente, a medida que se agregan X positivas; eventualmente, la suma
pasa de negativa a positiva.

Si ¢l valor de rescate de la instalacién es R, e! periodo de recuperacion de la inversion

PRI esta dado por:
PRI = m, tal que
m
¥ Xj=Xo+XIHX2+.. . Xm=-R E4.1
j=o
dondem<n
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Ejemplo 4.2.1

El proyecto A exige una inversidn inicial de $ 100,000 y produce beneticios anuales de 50,000
durante 4 afios. El proyecto B exige una inversién inicial de $ 180,000 y produce bencficios
anuales de 60,000 durante 10 afios.

Los periodos de recuperacion de las inversiones respectivas son:

100,000

{PRDa =2 aflos

50,000
180,060

(PRI})b ————- =13 afios
60,000

Si solo se tuviera en cuenta el periodo de recuperacion de la inversion, el proyecto A seria superior
al B; sin embargo, el flujo de efectivo B-A es:

Afio Flujo B-A

0 .80,000
la 4 10,000
5ai0 60,000

La TRI de este flujo s de 29% aproximadamente. lo cual indica que el proyecto B seria preferible
al A, a menos que la TVC del inversionista fuera superior al 29%.

A veces se fija un periodo de recuperacion maximo y se rechazan todas las propuestas de
inversién cuyos PRI sobrepasan dicho valor. En otras ocasiones sc enlistan los proyectos en
orden de PRI creciente para seleccionar las inversiones de mas rapida recuperacion, dentro de la
disponibilidad de capital de ia empresa.

Por lo general, ambas practicas resultan inconvenientes, segin lo demuestra ¢l ejemplo anterior.
Una de las principales limitaciones del PRI como criterio de seleccion de inversiones consiste en
que no toma en cuenta los flujos de efectivo que ocurren después del periodo de recuperacion, Otro
inconveniente serio es que tampoco considera el valor-tiempo del dinero. Dichas limitaciones sé
ilustran enseguida.

Ejemplo 4.2.2

El proyecto A reguiere una inversion inicial de $ 100,000 y produce utilidades netas de § 25,000

anuales durante 5 afios. El proyecto B exige la misma inversion inicizl y produce las mismas
utilidades anuales, pero durante [0 afios.
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El proyecto B es muy superior al A: sin embargo. ambos tienen un PRI de 4 aiios; los flujos de
efectivo posteriores al afio 4 no afectan el valor de dicho indice.

Ejemplo 4.2.4
Los flujos de efectivo correspondientes los proyectos Ay B son;

Afio Proyecto A (M$) Proyecto B (MS)

0 100 -100
-1 50 10
2 30 10
3 10 30
4 10 50
3 20 20
6 20 20
7 20 20

Es facil ver que en ambos casos ¢l PRI es de 4 afios.

Sin embargo, el proyecto A es mucho mejor que el B puesto que cn aquel los ingresos mayores se
reciben en los afios 1 y 2, mientras que en ¢l B se reciben hasta los afios 3 y 4. De acuerdo con «l
concepto valor tiempo del dinero, un ingreso ¢s mas valioso mientras mas pronto se recibe

El periodo de recuperacion (PRI} es un indice muy dtil para evaluar una inversion cuando es
esencial que se pague en el menor tiempo posible. Esto ocurre cuando el futuro es incierto y, en
consecuencia, €l proyecto riesgoso; o cuando una empresa ticne cscasez de efectivo (capital de
trabajo); o cuando el producto que vende solo tienc demanda durante un tiempo limitado;
también Cuando se sabe de antemano que la inversién propucsta se volverd obsoleta en corto
tiempo; o cuando la empresa opera mediante un contrato con el gobierno, que puede ser cancelado a
corto plazo.

Se concluye que el criterio del PRI es una respuesta a la incertidumbre. Si el responsable de las
decisiones considera dudosas las predicciones respecto al proyecto, fijara probablemente an PRI
¢Orto, como requisito para la aprobacion del mismo.

En general, el PRI es un indice atil para la evaluacion de inversiones cuando s¢ usa junto con
alguna medida de la productividad de la inversién, como el VP o la TRL

4.3 ANALISIS DE FLUJO EFECTIVO

TASA CONTABLE DE RENDIMIENTO DE UNA INVERSION

En ciertas empresas se pretende calcular una tasa de rendimiento de las inversiones, utilizando los
conceplos y cifras de contabilidad. Se llamara tasa contable de rendimiento al valor que s¢ obticne
de ¢sa manera, el cual guarda poca refacion con la tasa de rendimiento interno, calculada como se

indico en ¢l capitulo anterior. En- principio, la tasa contable de rendimiento (TCR) de una inversion
s ¢l cociente de la utilidad anual esperada, entre ¢l monto de la inversion
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Segun la manera en que se determine la utilidad anual y ¢l monto de la inversidn, se puede obtener
una gran varicdad de valores de la TCR. En relacion con el calculo de la utilidad anual, la mayoria
de las compafias considera la utilidad media esperada como resultade de la inversion durante la
vida qtil de la misma; para calcularla, se deduce de los ingresos esperados, ademas de los costos en
efectivo, el cargo por depreciacion, de acuerdo con la practica contable, asi como el monto de los
impuestos sobre ¢t ingreso neto adicional que sc espera obtener. Respecto a la forma de caleular ¢l
monto de la inversion, la practica mas general ¢s tomar ¢n cuenta ¢t capital medio invertido durante
la vida del proyccto. Al llamar { a la inversion inicial y R al valor de rescate de la instalacion, el
capital medio invertido, suponiendo depreciacion lineal, ¢s;

IR
M=
2

El monto de la inversion pucde incluir, o no, el capital de trabajo y los cargos por estudios,

_ proyectos, ctc., los cuales pondrin cargarse a partidas de gastos generales de operacion.
Segiin las practicas contables de la empresa.

Ejemplo 4.3.1

Una maquina cuesta $ 210,000 y requiere una inversidn adicional ¢n capital de trabajo
de 12,000; este ultimo se recuperara por completo a la terminacion del proyecto.

La maquina tiene una vida util de 5 afos, al cabo de los cuales se considera que tendrd
un valor de rescate de 10,600, Las utilidades brutas que producira el proyecto en sus 5

afios de duracidn s¢ cstiman como sigue: 60,000, 80,000, 60,000, 80,000 y 120,000. En
la empresa se aplica depreciacion lineal del equipo y una tasa de impuestos de 50%.

Calculese 1a TCR sobre la base de utilidad media entre capital medio.

Utilidad total en los S aiios, antes de depreciacion

€ impuestos = 400,000
Utilidad media anual bruta (400,000/5) = 80,000
[nversion despreciable 210,000 -10,000 = 200,000
Depreciacion anual: 200,000/5 = 40,000
Utilidad bruta - Depreciacién anual = 40,000
Impuestos, 50% del concepto anterior = 20,000
Utilidad anual neta, después de impuestos = 20,000

Inversion media en {a maquina = 1/2
{Costo inicial + rescate) = 1/2

{210,000 + 10,000)/2 = 110,000
Capital de trabajo =12,000
[nversion media total 122000
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Ahora tenemos:

20,000

TCR = =0.16= 16%

122,000

El flujo de efectivo de este proyecto, después de impuestos es como sigue:
86

La TRI de este flujo, calculada como se indico anteriormente, ¢s de 11% aproximadamente. Este
valor, como se ve, difiere en forma considerable de la TCR calculada antes.

Puesto que para calcular la TCR se usan las cifras de la contabilidad y no las del flujo de cfectivo,
dicho indice puede tener muchos valores diferentes, segin las practicas contables que se sigan,

El monto de la inversion (denominador del quebrado) depende de lo que se entienda como
inversiones o gastos capitalizables, 0 scan aquellos que deben distribuirse en varios periodos
contables mediante un cargo por depreciacion. Segin se dijo, como tales pueden incluirse o no los
gastos de estudios y proyectos, ¢l capital de trabajo, los gastos en prucbas y arranque de
instalaciones, etc.

El capital medio invertido depende, ademas, del criterio de depreciacion que se considere, ya sea
lineal, suma de digitos afios) u otro.

%0



Por otra parte, la utilidad media anual (numerador del quebrado) depende, entre otras cosas. del
periodo de depreciacion contable que se considere (¢l cual pucde ser diferente de la vida atil del
proyccto), de ta distribucion de los cargos indirectos de operacion y de otras reglas contables que se
sigan,

Orro La TCR no toma cn cuenta el valor-tiempo del dinero. En el ejemplo 4.5, ¢l inconveniente
valor de fa TCR no cambiaria si las utilidades anuales fuesen: 120,000,100,000, 100,000, 40,000 y
40,000 (mismo monto total en los 5 afios).

Sin embargo, ¢n este caso el proyecto serd mucho mds aractivo, puesto que el capital se recuperaria
con mas rapidez y podria reinvertirse, generando utilidades adicionales, Este es otro inconvenignte
scrio de la TCR, coma indice de ¢valuacion de inversiones.

Conclusion Por las razones apuntadas, la TCR no constituye una medida aceptable de la valia
ccondmica de las inversiones; no existe mas justificacion para su uso que la tradicion la
costumbre. Se recomienda emplear siempre la TRI en lugar de la TCR. Como indice de
rentabilidad de los proyectos de inversion.

La metodologia que se recomienda para la evaluacion econdmica de proyectos de inversion, sc basa
en el analisis de flujo de efectivo acumulado, y del flujo de efectivo descontado acumulado
expuesto en la referencia 5. La presentacion que sigue es una version modificada y ampliada de
dicho analisis. 3

4.4 ANALISIS DEL FLUJO DE EFECTIVO ACUMULADO

Para la evaluacion de inversiones cuantiosas, €s apropiado considerar un flujo de efectivo continuo
de tipo escalonado. Ya en el capitulo anterior se explico la forma de construir el diagrama de flujo
de efectivo acumulado (FEA) de esta clase de flujos. Aqui se generaliza la exposicion para un tlujo
continuo cualquiera.

La figura 4.1a. representa un flujo de efectivo continuo (FE) cualquicra, del tipo convencional. La
figura 4.1b mucstra el diagrama de flujo acumulado correspondiente.

Recuérdese que una ordenada cualquicra de este ultimo, en el tiempo T, representa la suma

algebraica de los flujos (ingresos y egresos) ocurridos desde el tiempo O hasta T, o sea, el saldo del
proyecto (S) hasta esa fecha, sin considerar intereses:
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En la tabla c), al pie de lz misma figura, se sefiala la correspondencia entre ambas curvas. Es
necesario cstudiar esta tabla con tode cuidado, para e¢niender perfectamente la forma y ¢l
significado del diagrama de flujo de efectivo acumulado (llamado "diagrama FEA™).

El anilisis del diagrama FEA, figura 10. 1b, permite apreciar diversos parametros del flujo de
cfectivo que son importantes para juzgar la conveniencia econémica de la inversion:

a) El monto total de la inversidn; Ymax (-), es la medida del financiamiento necesario para
Llevar a cabe el proyecto.

b) El periodo de inversion (T.) corresponde al tiempo necesario para desarrollar la
ingenieria del proyecto, adquirir el equipo v llevar a cabo la construccion; Es un
parametro muy importante, porque la demora en el arranque de la planta o instalacion
puede afectar de manera desfavorable la rentabilidad del proyecto

¢) El punto de equilibrio det flujo de efectivo (Te) marca el momento en que los ingresos y
tos egresos del proyecto se igualan, pasando la suma algebraica de negativa a positiva.
Cuando el valor de rescate del proyecto es nulo. Te coincide con el periodo de
recuperacion de la inversidn (PRI) definido en la seccion 4.2, En caso contrario, ¢l PRI
s¢ obtiene trazando la recta CC', paralela al ¢je t v a una distancia (-R) del mismo,
siendo. R el valor de rescate del proyecto, p sea, el capital que pucde recuperarse al
final de la vida de este. La abscisa del punto C es el PRI, segiin se explico antes,

d) El ingreso neto total, Ymax (+) es la ordenada final de la curva, y representa el exceso de
los ingresos sobre los egresos, derivados del proyecto, durante toda su vida.

4.5 ANALISIS DE RENTABILIDAD DE UN PROYECTO

El flujo de efectivo asociado a un proyecto se establece mediante la estimacion de los costos e
ingresos derivados del mismo. Dicha estimacion esta sujeta a errores o desviaciones mas o menos
grandes, debido a la dificultad de prever el futuro. Las desviaciones respecto a lo estimado pueden
ser ¢n ¢l monto de los costos o ingresos, en ¢l tiempo en que se realizan, o ¢n ambos. Como
consecuencia de las desviaciones mencionadas, la valia econdmica del proyecto puede alterarse
considerablemente. Por tanto, conviene analizar. Hasta que punto las variaciones del flujo de
efectivo, respecto al supuesto, afectan los diferentes parametros de evaluacion descritos en la
seccion anterior. Este analisis sé denomina analisis de sensibilidad de la rentabilidad de un
proyecto.
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Los factores que causan las desviaciones de los estimados pueden ser de caricter comercial o
téenico. Los primeros se retieren cn especial al volumen y precio de las ventas y al costo de las
materias primas; por ser factores que operan en el ambiente de la empresa, su control por parte de
esta ¢s dificil o imposible; solo se puede tratar de preverlos con la mayor aproximacion posible.

Los factores técnicos mas importantes son costo de inversidn, tiempo de construccion y ticmpo
necesario, a partir de la terminacion de la construccion, para que la planta o instalacién opere a
su capacidad prevista, llamandose este ultimo periodo de arranque.

Es frecuente que el costo real de una instalacion rebase el costo estimado por falta de prevision
de algunos renglones de costos, por deficiencias en ¢l proyecto, por mala programacion, y
administracién de la construccion, o por factores imprevistos, como mal tiempo, problemas
laborales, o encarecimiento de los materiales de construccion y equipos integrantes de la obra.

El periodo de construccion puede alargarse debido a la mala planeacién y programacion de la
obra. deficiencias y cambios ¢n el proyecto, demora en el abastecimiento de equipos y
materiales, condiciones imprevistas del terreno, mal tiempo, etc.

Por ultimo, ¢l periodo de arranque de la instalacion corresponde a calibraciones. prucbas, ajustes
y correcciones, hasta que la instalacion pueda operar a la capacidad del proyecto y en las
condiciones de eficiencia previstas, Este periodo ¢s mas o menos largo.

segan la confiabilidad de la instalacion, que a su vez depende de factores propios del proyecto y
de ia construccion.

Al ingenicro le interesan mas los factores de tipo técnico antes descritos, puesto que es el
principal responsable de su control.

Otro aspecto importante del analisis de sensibilidad de la rentabilidad de un a proyecto s el
que sc reficre a la tasa de valor de capital (TVC) que se considere en el anélisis. Ya que la
TVC es un valor determinado por las oportunidades que se presentan a la empresa y por el
riesgo involucrado en las inversiones.

Bicho valor es aleatorio, es decir, cambiante en el curso de los afios. Por tanto, es necesario
analizar como varia la conveniencia econdmica de un proyecto dentro del rango probable de
valores de la TVC durante la vida del proyecto. Con este fin puede utilizarse la grafica (VP)p
vs | (figura 4.14)
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La TRI (i*} ¢s el punto de equilibrio de la conveniencia econdmica del proyecto respecto a la
TVC. Si el rango probable de valores de la TVC se localiza predominantemente a la
izquierda de; i*, ¢l proyecto conviene; si se localiza mas a la derecha de i*, el proyecto no se
Justifica. Por tanto, mediante el uso de la grafica (VP)f vs i, es posible llegar a una decision
sin necesidad de suponer un valor especifico y Gnico de la TVC.

El andlisis de sensibilidad permite apreciar ¢l impacto de 1a variacidn simultanea de dos o, a lo mas,
tres parametros claves. Sin cmbargo, seria imposible determinar el efecto del cambio de muchas
variables a la vez. Se plantea el problema de como combinar, para el grupo de variables
seleccicnadas, los diferentes valores que cada una de ellas puede adoptar.

Esta limitacién demuestra la necesidad de introducir ¢l concepto de probabilidad asociada a los
valores posibles de un pardmetro, y de efectuar el analisis det riesgo con base probabilistica. Este
tipo de andlisis esta indicado siempre que varios parimetros claves estin sujetos a considerable
incertidumbre.

4.6 FACTORES DE VARIACIONES TECNICAS COMERCIALES

Hay, sin duda, lugar para mejoras en la administracion financiera y la contabilidad de la industria
de la construccion- La competencia es csencial para el bien de los negocios, pero también lo son
las gamancias que permiten que empresas privadas financien contratos, mantengan un personal
cficiente y recuperen razonablemente €l dinero invertido por los accionistas. En las compaiiias de
construccion que trabajan con un margen de ganancias relativamente pequefio a causa de una gran
competencia, la plancacion del financiamiento y del presupuesto para fines de concurso, deben
estar al dia con las técnicas modernas de administracion, planeacion de la construccion,
presupuestos y contabilidad; pues de lo contrario, las pérdidas ¢n las compaiiias constructoras
scguiran siendo un problema serto, hasta que se alcance este objetivo.

La planeacion financiera incluye los calculos correctos del margen de ganancias necesario, en
prevision de los gastos administrativos fijos, deprecizcion del equipo, dividendos y
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financiamiento de proyectos. Debe conocerse también ¢l volumen del trabajo de mixima
cconomia, que puede mancjarse con una estructura de financiamicnto dada. Los prerrequisitos
csenciales para cumplir con estos propésitos son: primero, un sistema eficicnte en el analisis de
costos y cdlculo de presupuestos, y segundo, un departamento de estimaciones y pronosticos,
confiable y preciso,

En ¢l desarrotlo de un plan perfectamente detallado de construccidn para un proyecto, la primera
aplicacion de la programacion mediante la ruta critica fue para obtener la duracion optima del
proyecto; despucs, por medio de la distribucion de los recursos para aprovechar los tiempos
flotantes de las actividades no criticas, con el fin de obtener una distribucion mas cquilibrada del
trabajo y de los recursos, y aun, para variar la secuencia de las operaciones. Después se examind
¢l modelo de red final, para determinar el financiamiento total del proyecto y ef margen total de
ganancias, y asi se obtuvo el precio total del contrato, conforme al plan adoptado para el
proyecto. Ahora podra desarrollarse el presupuesto detallado para ¢l material, la mano de obra ¢l
€quipo y ofros recursos requeridos, y para los fondos necesarios para financiar el proyecto.

4.7 USO DE LA COMPUTADORA EN EL ANALISIS DE UN PROYECTO

Los cdlculos necesarios para el anilisis econémico de un proyecto son voluminosos, de cardcter
repetitivo, y abarcan:

a) Determinacitn de volimenes de produccitn, precios de mercado ¢ ingresos netos en cada
afio del proyecto,

b} Estimacion de tos costos de inversion, incluyendo todas las alternativas relevantes en cuanto
a la configuracidn del sistema, y la distribucién de dichos costes durante el periodo de
construccion.

¢) Estimacion de los costos de operacion y de todos los demds gastos asociados al proyecto, en
cada afio del horizonte econdmico considerado.

d) Calculo del VP, la TRI y otras cifras de mérito requeridas a fin de evaluar el proyecto.

¢) Andlisis de sensibilidad respecto a los parimetros clave, scan de tipo comercial o técnico,
cuyo valor no se puede fijar con certeza. Este paso requiere la repeticion de la mayor parte de
los célculos anteriores, para diferentes combinaciones de los parametros considerados.

Se aprecia la gran ayuda que puede prestar la computadora en esta serie tan larga de calculos. La
magnitud y complejidad de los programas respectivos (software) depende fundamentalmente del
grado de integracion de las etapas sucesivas del calculo. Por cjemplo, si se trata solo de calcular el
VP o la TRl de un flujo de cfectivo calculado con anterioridad  bastaria con una calculadora
programable de bolsillo.

Si s¢ desea integrar al programa los pasos a, b y c anteriores, relativos al calcule del flujo de

cfectivo del proyecto, se requeriria un programa mucho mas complejo, el cual habria que procesar
quizis en una minicomputadora. El mayor grado de complejidad corresponderia a un programa que
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abarcara, ademds de lo anterior, los estudios de sensibilidad y la presentacion tabular y grifica de
los resultados. Recuérdese que en cada paso del programa es necesario considerar varias opciones y
criterios alternativos:

* Flujo continuo o discreteo,

+ Componentes de los costos de operacién.
» Criterios de depreciacion,

+ Tasa(s) de inflacidn.

» Tarifas de impuestos y subsidios.

+ Muchisimos otros.

un sistema muy completo es PROVES (Project Valuation and Estimation System), conjunto de
programas de computadora que efectian los cdlculos necesarios para ¢t andlisis de proyectos en
las industrias de proceso, comprendiendo: calculos de balances de materiales;
dimensionamiento del equipo y determinacion de su costo; costo de inversion; costos de
praduceitn; volamenes de venta estimados y pronostico de precios de mercado. El sistema
proporciona informacién relativa a la inversion, datos de produccién e indicadores de la
rentabilidad,

Otro  programa es ¢l CFA (Cash Flow Analysis). Los costos de inversion se suponen ya
determinados; ¢l programa se calcula: capital de rabajo, estimado de costos de operacion, flujo de
cfectivo e indicadores de rentabilidad.

+ Ventas de varios productos, con variaciones anuales de la mezcla de productos y de los
Precios.

» Tasas de inflacién variables para cada grupo de componentes de costo.

* Estructura impositiva mas detallada.

+ Préstamo para financiamiento del proyecto.

Los principales proveedores de equipo de compute pueden también proporcionar software
para la evaluacidn econémica de proyectos de alcance limitade. En México, un programa
desarrollado por el Instituto Mexicano del Petréleo se describe en forma eficiente la
evaluacion econdmica cn proyectos.
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CAPITULO V

EVALUACION ECONOMICA EN PROYECTOS DE REEMPLAZO



5.1 IMPORTANCIA DE LOS PROYECTOS DE REEMPLAZO

Los proyectos de reemplazo juegan un importante papel en la economia de una empresa, ¢ influyen
sobre ¢l desarrollo del pais. 1.a determinacién de la vida econdmica de los activos permite adoptar
una politica racional de reemplazo y, con base en ésta, planear las operaciones de la empresa. A fin
de reducir al minimo los costos de operacién, se debe analizar periodicamente la conveniencia de
rcemplazar cada activo en particular, considerando las alternativas relevantes y comparando la
economia de cada una de éstas.

El desarrollo econdmico de un pais guarda intima relacion con la productividad de sus recursos
humanos; esta (ltima puede incrementarse, basicamente, poniendo a disposicién del trabajador cada
vez mas y mejores herramicentas de produccion. La industria s¢ enfrenta al problema de renovar y
modernizar su equipo, a medida que las nuevas maquinas ofrecen oportunidades de ahorro y de
utilidades adicionales. Estas iltimas pueden canalizarse, al menos en parte, a satisfacer la demanda
incesante de mejores salarios. prestaciones y beneficios para €l trabajador. En consccuencia, los
proyectos de modernizacion o reemplazo de equipo figuran entre los mis importantes dentro del
presupuesto de inversiones de una empresa.

Es mejor considerar los problemas de reemplazo de equipo como problemas de mantenimiento
eficiente de una funcidn o de un servicio, y no como problemas de sustituciéon de maquina por
maquina. Asi, un equipo formado por varias miquinas puede ser reemplazado por otro de
composicidn diferente, 0 una sola miquina puede ser sustituida por varias, o viceversa.

El andlisis econdmico de los problemas de reemplazo presenta complicaciones, como las siguientes:

a) Con frecuencia se descuida la recopilacion sistematica de datos respecto a la operacion de
cada miquina o equipo, por lo cual se carece de datos estadisticos completos y confiables
para el andlisis econdmico del reemplazo.

b) Se ignora cual sera ¢l comportamiento del nuevo equipo por instalar. Por lo general, las
caracteristicas y los costos de operacion se infieren de la experiencia que se tiene con
equipos ya instalados, haciendo los ajustes que parczcan razonables. Los datos de operacion
que proporciona el proveedor pocas veces son completos o confiables.

¢) El equipo propuesto rara vez tiene la misma capacidad y funcionalidad que el equipo
instalado. Las diferencias deben tomarse en cuenta e¢n ¢l anilisis econdmico: sin embargo,
no siempre es facil precisarlas con seguridad. Por lo general, existen diferentes alternativas
en cuanto a marcas, modelos y equipo opcional,

d) La eleccion del horizonte econémico del analisis se dificulta porque la vida economica de!
equipo ¢n uso es, por lo general, mucho menor que la del equipo nuevo propuesto; sin
embargo, dicha eleccion puede tener una influencia decisiva en el resultado del mismo.

€) Es dificil prever los adelantos tecnologicos de los equipos de la clase que se analiza, dentro

del horizonte econdmico considerado. La aparicion periddica de mejoras y adelantos varia
mucho en cuanto a su trascendencia econdmica.

98



Los proyectos de reemplazo o modernizacién de equipo casi nunca tienen esa autonomia. porque en
la mayoria de los casos su justificacin se basa en ahorros de operacién. Por esto, conviene valorar
los ingresos incrementales producidos por alguna de las alternativas, si los hubiere, como costos de
oportunidad de las demds opciones: por ¢jemplo, si el equipo A es capaz de generar ingresos
mayores que el B, ¢l ingreso incremental se asume como costo de oportunidad del equipo B al
compararlo con ¢l A: dicho costo es el ingreso que deja de obtenerse al seleccionar B en vez de A.
De esta manera, el flujo de efectivo de todas las alternativas comprende solo costos.

5.2 EQUIPO DE REEMPLAZO

El reemplazo de un activo puede deberse a una falla sithita o a un deterioro gradual de! mismo.
Algunos cquipos, herramientas o partes de miquinas prestan un servicio satisfactorio durante cierto
lapso, al cabo del cual fallan sibitamente; tal es el caso de bombillas eléctricas, tubos fluorescentes,
componentes electrénicos, brocas y otras herramientas, cables, etc, Si bien es indudable que todos
estos elementos de equipo sufren algin deterioro gradual, éste no se manifiesta hasta ¢l momento de
la falla y, en general, no son reparables.

Otra clase de inutilizacién sibita es la debida a accidentes o casos fortuitos. Un incendio, un
terremote 0 una explosion pueden inutilizar de sibito un equipo o una instalacién. La causa de la
talia repentina cs en cste caso de naturaleza fisica, pero externa al activo. Por ultimo, puede darse el
caso de falla sabita de un equipo por obsolescencia, cuando la aparicién de:, otro tecnolégicamente
mds avanzado hace antieconomico desde ese momento seguir operandolos muy cortos.. La causa de
la falla s también en estos casos extrema al activo, y radica en ¢l ambiente tecnoldgico.

Cuando es de esperarse la falla sibita de un activo debida a factores intrinsecos, el problema
economico de reemplazo consiste en establecer con qué frecuencia debe hacerse éste a fin de
minimizar los costos de operacion. Si el reemplazo se realiza hasta el momento de la falla, son altos
los costos de reemplazo individual no planeado, y los inherentes a la suspension brusca e imprevista
del servicio; mientras gue si el reemplazo se hace con anticipacion, el costo del material aumenta;
pero disminuye ¢l costo unitario de mano de obra y el de suspensiones imprevistas del servicio. La
decisi6n respecto al periodo dptimo de reemplazo se hace por grupos de actives de la misma clase,
con base en la estadistica de fallas registradas, aplicando la teoria de la probabilidad.

La falla sitbita de activos debida a causas externas no plantea un problema de reemplazo, sino mas
bien uno de aseguramiento de los bienes involucrados y/o de prevision de los costos inherentes a
dichas fallas, los cuales son de caricter aleatorio., También en estos casos las decisiones deben
tomarse con fundamento en las estadisticas pertinentes, aplicando técnicas actuariales basadas en la
teoria de la probabilidad.

5.3 FACTORES DE REEMPLAZO

La necesidad o conveniencia de reemplazar un equipo puede deberse a su deterioro fisico, 0 a
cambios de necesidades que o hagan inadecuado, o a adelantos tecnolégicos incorporados a
nuevos modelos, frente a los cuales el equipo existente resulte en desventaja.

El deterioro fisico causado por ¢l uso y/o accion de agentes extemos se traduce en
desventajas, como mayor consumo de combustibles o de energia, aumento progresivo de los
costos de mantenimiento, pérdida de potencia o eficiencia en la operacion, aumento de los



rechazos en la produccion, tiempos perdidos y mano de obra ociosa por descomposturas; ¥
como consecuencia de lo anterior, disminucion de ingresos por operacion,

Puede observarse que una parte de los costos mencionados son erogaciones en cfectivo
(combustibles, refacciones, mano de obra de mantenimiento etc), Mientras que otros sen costos de
oportunidad de la unidad en uso respecto a otra en 6ptimas condiciones de operacion.

Un equipo se vuelve inadecuado cuando, al cambiar los requerimientos dé la demanda, resulta ya
demasiado pequefio o grande, o incapaz de producir un trabajo con las caracteristicas descadas.

El coste de oportunidades de un equipo inadecuado puede estimarse comparando su costo de
operacion con el de uno adecuado, o bien, comparando los ingresos actuales con los que podrian
obtenerse de un equipo cuyos productos tengan las caracteristicas deseadas; por gjemplo, una
miquina e¢xcavadora sih la potencia apropiada para atacar cierto material duro, tendrd un
rendimiento bajo; éste debera compararse con ¢l de una maquina que tenga la potencia y
caracteristicas adecuadas; la diferencia de costos de excavacién entre las dos maquinas es ¢l costo
de oportunidad de la primera, ¢l cual servirda de base para determinar la conveniencia de
reemplazarla por una mas apropiada al servicio demandado.

La desventaja econémica de una maquina respecto a otra de tecnologia mas avanzada se denomina
Obsolescencia. [Jna maquina no es obsoleta en si misma, sino en comparacion con otra mis
moderna y eficiente.

El costo de oportunidad asociado a la obsolescencia se obtiene comparando la maquina en uso
suponiéndola nueva, con la de modelo mds moderno disponible en €l mercado, apta para ¢l mismo
servicio. Respecte a esta dltima, la unidad en uso puede presentar las siguientes desventajas: menor
cconomia de operacion; menor productividad o eficiencia; menor confiabilidad y mayor frecuencia
de descomposturas. Dichas desventajas constituyen el costo de oportunidad por obsolescencia de la
maquina actual. Debe tenerse presente, sin embargo, que no todos los costos de obsolescencia
operan siempre en el mismo sentido: una maquina con mayor productividad puede tener, no
obstante, mayor costo de operacion.

Diversos factores de orden interno o externo afectan a las decisiones de reemplazo de equipo. Uno
de los mas importantes es el capital disponible de la empresa; cuando ésta se encuentra en la etapa
de desarrollo, las inversiones de expansion tienen a menudo prioridad sobre las de mantenimiento y
reemplazo de equipo; por el contrario, cuando la empresa ha alcanzado madurez y cstabilidad, las
inversiones de reemplazo y modernizacion de cquipo pueden absorber la mayor parte del
presupuesto respectivo. En cada etapa de su existencia, la empresa debe buscar el equilibrio dptimo
entre ambos tipos de inversiones; sin embargo, el problema de planeacion presupuestal rebasa los
limites de este curso.

La demora injustificada del recmplazo de equipo es un crror frecuente, va que en las empresas
existe propension a dejarse vencer por la inercia, posponiendo las decisiones de cambio necesarias.
En particular, la idea de desechar un equipo en buenas condiciones para reemplazarlo por otro
supucstamente mds econdmico, va en conra de la tendencia 2 conservar los bienes adquiridos.
Ademas, al ¢jecutar una decision de reemplazo, se crea un compromiso que puede durar varios afios
¢ involucra riesgos; por el contrario, la decisién de conservar el equipo existente puede revisarse y
cambiarse en cualquier tiempo.



Por otro lado, Iz adquisicién de un activo poco eficiente, en especial si su costo ¢s elevado, crea un
compromiso cn los niveles gerenciales involucrados: no es facil reconocer que una inversion fue
erronea. ni afrontar con imparcialidad las consecuencias econémicas de una rectificacion. Sin
embargo. como se indico, las decisiones gerenciales deben basarse en las consecuencias futuras de
los posibles cursos de accion, teniendo en cuenta que los costos incurridos en el pasado no pueden
climinarse ni disminuirse en ninguna forma,

Un tercer factor que influye notablemente en las decisiones de reemplazo de equipo es el régimen
del impuesto sobre la renta, ya que las alternativas que se plantean son: adguirir nuevo equipo b
conservar ¢l existente, es decir, invertir ahora o diferir la inversion. En el primer caso, aumentarén
los cargos por depreciacion, pero disminuiran los gastos de operacion, Es evidente que un régimen
impositivo que establezca incentivos fiscales para el inversionista tenderd a favorecer las decisiones
de modernizar las instalaciones.

En todos los problemas de reemplazo de equipo es muy importante con la tasa probable de inflacion
dentro del horizonte economico del estudio. Como se hizo notar en capitulos precedentes, conviene
expresar todos 1os flujos de costos € ingresos en una unidad monetaria constante, ajustada al nivel
de precio del producto.

Casi sicmpre, la inflacién afectara en forma diferente a los costos de inversion, a los de operacion y
a los ingresos de operacion. El aumento o disminucion real de los costos o ingresos respecto al
ticmpo, solo puede conocerse corrigicndo las estadisticas respectivas por medio de indices de
costos, de manera que todas las cifras queden expresadas en unidades monetarias constantes.

Mas adelante en este capitulo se analizaran con detalle los efectos de [a inflacion sobre las
decisiones de reemplazo.

5.4 ESTUDIOS DE VIDA ECONOMICA

En diversas ocasiones se ha mencionado la vida de los activos de una empresa. El término vida,
referido 2 un bien, puede tener diferentes significados que conviene distinguir;

a} Vida: cuando este término se usa sin ningin calificative, designa el tiempo durante ¢l cual un
activo presta un servicio especifico.

b) Vida econdmica: periodo que va desde la fecha en que un activo comienza a prestar un servicio
determinado hasta la fecha en que €] mismo deberia ser retirado de ese servicio por razones de
cconomia. La decision de retiro o reemplazo seria ¢l resuitado de un estudio econdmico que
considerase los costos futuros del activo en uso, y los comparase con los de diversos equipos
capaces de reemplazarlo. Un activo puede tener varias vidas econdmicas, cada una relativa a un
servicio diferente, con exigencias cada vez menores, lo que se conoce como proceso de
degradacidén funcional. Por ejemplo, un tractor bulldozer puede usarse primero para trabajos
pesados; destinarlo después a trabajos ligeros nada mas; en seguida usarlo en servicios
auxiliares; y por altimo tenerlo como unidad de reserva.

¢) Vida de propiedad: tiempo durante el cual un activo permanece en propicdad de una sola

persona. La vida de propiedad puede abarcar diferentes vidas econdmicas; sin embargo, ¢cuando
el activo solo puede tener un nivel de servicio para el propietario, es decir, no hay degradacion
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Funcional posibie. 1a vida de propiedad y la vida econdmica deberian ser idénticas. Aun en
este supuesto, el activo puede pasar a otro propietario que lo pueda utilizar, y tener asi dos o
mas vidas de propiedad.

d) Vida atil: lapso durante el cual un bien es capaz de proporcionar algin servicio. Comprende las
diferentes vidas de propiedad del bien, hasta que ¢ste se descarta.

¢} Vida contable: periodo durante el cual se distribuye contablemente el costo de adquisicién de
un bien capitalizable, dando por resultado ¢l costo de depreciacion, o cargo por depreciacion.

Los problemas de reemplazo de equipo pueden ser de dos clases:

a) Estimacion de la vida econdmica. Conocidas las caracteristicas técnicas y economicas de un
equipo, estimar ¢l periodo durante el cual serd funcional retenerlo en cierto servicio, a partir
del momento en que éste s¢ inicia. El problema de estimacion de la vida econdmica de un
equipo, por lo general, no se refiere a una unidad en particular, sino a cualquier unidad de
una clase especifica. La estimacion de la vida econdmica tiene, entre otros fines: definir
politicas de reemplazo de activos, planear actividades futuras de la empresa, predeterminar
costos de operacion y fijar precios de venta de los productos.

b} Decisiones de reemplazo. Establecer si conviene, en un momento dado, reemplazar cierto
£quipo en uso por otro mas eficiente, o bien, conservarle durante un periodo adicional. En
este caso, ¢l estudio economico consiste en comparar los costos gsperados del equipo en uso
durante dicho periode, con los de uno nuevo; si la decision es conservar el equipo existente,
el estudio se puede revisar en cualquier fecha posterior. El problema de decisién de
reemplazo se refiere siempre a una unidad de equipo (0 a un grupo de unidades) en
particular; su objetivo es lograr la maxima economia de operacién,

Es necesario distinguir con claridad estos dos tipos de problemas de reemplazo, ya que cada uno de
¢llos requicre datos diferentes. La estimacion de la vida econdmica de un equipo se basa en un
conocimiento de costos promedio y tendencias estadisticas de los costos para un grupo de
maquinas. Estas cifras tienen validez para prondsticos de comportamiento general a largo plazo,
pero no son aplicables para predecir el comportamiento de una mdquina en especial.

Dichos costos y tendencias, de naturaleza estadistica, sc pueden aplicar al equipo nueve (por
instalar), con los ajustes que se consideren pertinentes. De hecho, no es posible pronosticar el
comportamiento de una miquina nueva, mas que por inferencia basada en la estadistica de uso de
equipos de la misma clase,

Las decisiones de reemplazo de una maquina en particular exigen la comparacién del activo
especifico en uso con un nuevo. Los costos futuros del activo en uso deben estimarse con base en
el comportamiento histérico y el registro de mantenimiento de ese equipo en particular,
compiementados con una inspeccion cuidadosa det mismo en la fecha del estudio.

102



Los cambios tecnoldgicos, que en un cstudio de vida econdmica pueden expresarse como
tendencias a largo plazo, deberdn especiticarse para un estudio de reemplazo, como adelantos
concretos probables en el corto plazo.

En muchos articulos y libros de texto se plantean incorrectamente los problemas de reemplazo, al
no hacer la distincion entre ambos tipos de estudios, y al no referirse al caracter diferente de los
datos requeridos.

L.a vida econdmica de un activo, asi como la conveniencia de reemplazarlo en un momento dado,
son funciones de los siguientes parametros, los cuales son a su vez funcion del tiempo de uso, T del
mismo:

a) Patrdn de variacion de los costos de operacion en efectivo. Ce (t);

b) Patrén de variacion de los costos de oportunidad por descomposturas y pérdida de productividad,
Cd(T),

¢) Patrén de variacion de los costos de oportunidad por obsolescencia, Co(T);y
d} Pairén de variacion del costo de propiedad del activo, Cp (D).

Los tres primeros patrones de variacién mencionados son de cardcter operativo y, en general,
funciones crecientes en el tiempo; tienden, por tanto, a reducir la vida econdmica. o sea, el periodo
durante ¢l cual conviene retener el activo en uso. El Gltimo, por el contrario, es de caricter
financiero, y disminuye con ¢l tiempo de servicio del activo; en consecuencia, tiende a alargar la
vida economica de éste. La vida econémica queda determinada por el equilibrio econémico entre
estas dos tendencias opuestas.

5.5 DETERMINACION DE L4 VIDA ECONOMICA
Las alternativas de la eleccion de la vida econdmica:

+ Usar Ia maquina A durante 2 affos.
* Usar la maquina A durante 6 afios.
* Etcétera.

Tienen diferentes horizontes economicos ¥, por tanto, no pueden compararse directamente, Al
considerar que la necesidad de la maquina o funcidn que se analiza obedece a los objetivos de la
empresa, y que €sta operara de manera indefinida, resulta conveniente fijar un horizonte econémico
infinito para e! estudio de la vida economica Gptima,

En la practica no es probable que todos los reemplazos sucesivos tengan la misma duracion, pero la
hipotesis de periodos iguales a una media estadistica es razonable. Por tanto, ¢l problema de
eleccién de la vida econdmica se planteara como el de eleccion de una politica de reemplazo cada n
aiios, a fin de lograr ¢l minimo costo de un horizonte econdmico infinito.
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Segin ya se apunt6, el dptimo econdmico implica un balance entre los costos crecientes de
operacidn y el costo decreciente de propiedad. en funcion de T. Supdngase que Ce es el costo anual
de operacion en efectivo de una maquina, al principio de su periodo de servicio, para realizar cierta
cantidad anual de trabajo (figura 5.1), descartando la inflacion. La ordenada de la curva Y para un
tiempo ¢ cualquiera, representa el coste de operacién de una mAquina nueva del modelo mas
cficiente disponible en ¢sa fecha, ¢, para realizar la misma cantidad anual de trabajo que la nueva
del tiempo 0. La diferencia entre la ordenada de la curva Y, y la de la recta horizontal H representa
la desventaja econdmica del modelo de miquina del tiempo t = O; representa, en otras palabras, cl
coste de oportunidad por obsolescencia de la maquina en uso, el cual subsiste mientras ésta no se
reemplace.

Las ordenadas de la recta E representan el costo de operacién en efectivo de fa miquina en uso,
suponiendo que €ste aumente de manera lineal con ¢l tiempo de utilizacion, Por iltimo, las
ordenadas de la recta Z representan la suma de los costos de operacion en efectivo, mas los de
oportunidad por deterioro de la maquina, en €l supuesto de que cstos 1ltimos también crezcan
lineaimente con ¢l tiempo; dichos costos de oportunidad corresponden, segin ya se explicd, al
tiempo de operacion adicional que seria necesario para realizar la misma cantidad anual de trabajo
que una maguina nueva igual. Se infiere que C.(0)

Ce(0)

Casto dw oportunided
por detariore, 9o ¥
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| Cotto o8 oportunidad
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Conos

i -

T tiempo de uso

Figura 5.1

la diferencia de ordenadas entre la recta Z v la curva Y representa ¢l costo total evitable en que se
incurre para realizar una cantidad fija de wrabajo por afio, por no reemplazar 1a magquina en uso.
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Cuando se adopta la politica de reemplazar la méquina cada n afios, la grafica de costos cvitables
Scria como se muestra en la figura 5.2. Lz curva Y es la misma que ¢n la figura anterior, y las rectas
Z1.22.73. . ., son paralelas a la recta 7 de dicha figura. Siempre que se reemplaza el equipo por
uno del modelo mis reciente, desaparecen los costos de oportunidad y en efectivo, debidos a
deterioro y obsolescencia, representados por las ordenadas de las dreas achuradas de modo vertical.

La magnitud de estas areas mide ¢l costo total por deterioro v obsolescencia asociado a la politica
de reemplazo cada n afios. Dentro de un horizonte cualquiera de analisis, dicho costo puede
convertirse en un flujo anual uniforme equivalente, Ad, o, representado por ¢l drea achurada
oblicuamente en la parte inferior de la misma figura. Mientras menor sea e periodo de reemplazo n,
las figuras wriangulares achuradas seran mas pequefias y el flujo uniforme equivalente serd menor
segin se muestra en la figura 5.3.

k]
..g Zl
Za
Y
0.0
7
] n 2n 3n Tiempo
Figura 5.2
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Sc considerard que el costo de obsolescencia a largo plazo varia linealmente.

En este caso, el diagrama de costos evitables (sin inflacién) seria como sé muestra en Ja figura 5.4,
Y es ahora una linea recta, y las 4reas achuradas en vertical son triangulos iguales. Por tanto, para

calcular el flujo uniforme equivalente 2D, O basta considerar uno de los ciclos iguales de n afios
cada uno.

La diferencia de las pendientes de Z,y de Y es el gradiente de los flujos continuos triangulares.
g=getgdtgo
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y la anualidad aD,o se obtiene con la transformacion
aD,o =g{P/g,r,n).a/P,r,n)
5.6 DECISIONES DE REEMPLAZQ

Se abordara ahora ¢l problema de decisiones de reemplazo de un equipo, ¢l cual consiste cn decidir
$i una maquing en uso debe reemplazarse en un momento dado por otra mas eficiente, o si por ¢l
contrario, conviene conservarla durante un periodo adicional.

Debe observarse, en primer lugar, que las decisiones de reemplazo por 10 general no involucran sélo
dos alternativas: reemplazar o conservar; a menudo existen diversas opciones intermedias. Asi,
tratdndose de un equipo deteriorado fisicamente, puede plantearse la conveniencia de hacerle una
reparacion general o reacondicionarlo a fin de alargar su vida econdmica.

Si un equipo resuita demasiado pequeiio para las necesidades de produccion, puede existir la
alternativa de aumentar su capacidad, o complementarlo con un equipo adicional;

por ejemplo, un acueducto insuficiente puede reacondicionarse en su interior y asi disminuir la
friccion y aumentar su capacidad, sustituir un tramo por otro de mayor diametro, complementarlo
con un ducto en paralelo, o sustituirlo en su totakidad por otro de mayor diametro (figura 5.5)

v

/ 3

,/ » Periodos entre reemplazos
] 2
520 510 500 490 3]

Costos totales, M$/aiio

107



v 3 g 2 3
— T + Y + *-i
= g § § - 8
! L3
>
3
2?
e
1
= §
&
w
aé
E2 %
§ - ggg
' gec
'2;":
§235
'i!!(
! TEE
o ~ <%
« § e 8 A dee

FIGURA 5.6
Entre las posibles altemnativas de reemplazo de equipo hay que considerar siempre la de retirarlo del

servicio, sin reemplazarlo: hay ocasiones en qQue resulta mds conveniente comprar ¢l servicio
requerido o rentar el equipo necesario a otra empresa,
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A cada una de las opciones examinadas correspondera una cierta inversion, determinados costos de
operacidn, un periodo de servicio estimado y un valor de rescate al final del mismo. Si ¢l activo
{equipo o instalacion) pucde seguir operando sin modificaciones o adiciones, ¢l problema de
reemplazo debe valorar estas alternativas:

I: sustituir de inmediato ¢l activo en uso por otro de caracteristicas 6ptimas,

[I: conservar ¢l activo ¢n uso durante un periedo T y sustituirlo al cabo de ese tiempo por otro de
caracteristicas optimas,

Si el activo en uso es susceptible de ser mejorado o complementado, también debe considerarse,
una o mas alternativas del siguiente tipo:

I: mejorar y/o complementar ¢l activo en uso, conservarlo durante un periodo T y sustituirlo al
cabo de ese lapso por otro de caracteristicas oOptimas.

La opcion I implica una inversién inmediata; la It, un diferimiento del total de dicha inversion; y la
(s} UI, un diferimiento parcial de la misma. Ea alternativa II no crea ningin compromiso para el
futuro, y puede desecharse en cualquier tiempo. La alternativa 111 crea cierto grado de compromiso
debido a la mversion que se hace en el presente, pero puede abandonarse econdémicamente en un
periodo relativamente corto. La aiternativa | crea el maximo grado de compromiso, ya que sera
dificil justificar con enfoque econdmico el retito o reemplazo del mievo equipo a corto plazo.

Por tanto, si hay expectativas de que cn un futuro proximo aparezca en el mercado un modelo de
tecnologia superior, o de que varien los requisitos del servicio prestado por el activo, puede resultar
mis adecuada una alternativa del tipo IT1, la cual reduce en grado sumo cl riesgo de ia inversion. En
cste caso, el riesgo entra como criterio primario o secundario de decision.

Al comparar diversos equipos capaces de reemplazar al que estd en uso, es poco probable que todos
lengan la misma potencia, capacidad o caracteristicas de operacion. Las diferencias deben
traducirse, siempre quc sea posible, a costos o beneficios increméntales, expresados en unidades
monetarias; por ¢jemplo, si un equipo tiene mayor capacidad de produccién que la requerida, la
capacidad extra puede aprovecharse al crecer la demanda del producto, lo cual alargaria su vida
¢conémica y permitiria hacer frente a cancentraciones o picos eventuales de Ia demanda,
aumentando los ingresos de operacion,

Cuando las diferencias entre equipos alternativos no pueden traducirse a términos monetarios, es
posible valorarlas aplicando ctiterios secundarios de decision,

Ei estudio de las alternativas de reemplazo mencionadas presenta estas caracteristicas especiales;

) Retener el activo en uso durante un periodo T implica que al final de éste se reemplace por
uno nuevo. No puede suponerse que ci flujo correspondiente al periodo T se repita en forma
ciclica como cuando se trata de un equipo nuevo. Después de T, es razonable uno o mas
ciclos de vida de equipos nuevaos.

b) El horizonte econémico del estudio debe establecerse de acuerdo con la duracion de la
necesidad del servicio prestado por el activo. Dicha duracién suele ser mayor que la vida



econdmica del activo nuevo. Si esta iltima es de n afios, podria considerarse en el estudio
¢n horizonte de T + m » n afios

c) El periodo T de retencidn del activo en uso debe seleccionarse de manera que el costo anual
equivalente durante ¢l mismo sea el minimo. Dicho periodo esta limitado por la vida util del
activo, o sea el lapso durante ¢l cual seria atin capaz de proporcionar ¢! servicio requerido.

La determinacion del periodo T 6ptimo de retencion del activo €n uso comprende, como para un
equipo nuevo, la estimacion de los costos futuros de operacion evitables, y de los costos de
propiedad resultantes de conservar él activo.

1. Costos de operacion evitables

En la figura 5.7, las ordenadas de la linea Zu representan los costos futuros de operacion en
efectivor mais los costos de oportunidad por deterioro, correspondientes al activo en uso. La
estimacidn de dichos costos debe basarse en !a historia de esa maquina y en el prondstico de su
comportamiento futuro, incluyendo costos de reparaciones que pueden preverse, consumos, tiempos
muertos probables y productividad esperada, entre otros

Zu
I
C 4 :
0 |
s O costos de operacié !
¢t p evitable :
0 ¢ i
L |
a |
d ¢ {
e 1 _— + —_—T
s ] |
n 1
i TA Doft)
L —»

Tiempo en afios
Figura 5.7

Si se analiza una alternativa del tipo III, los costos de operacitn se determinardn en funcion de las
mejoras y/o de complementacion del activo en uso que se proyecten.

Las ordenadas de la linea Y, por otra parte, representan el costo de operacion de la maquina mas
moderna equivalente a la que estd en uso, y la prevision futura de dicho costo. Esta linea debe
basarse en informacion reciente disponible sobre desarrollos concretos y mejoras probabies a corto
plazo, mas que en una estadistica de largo plazo.

La diferencia entre las ordenadas de Zu y las de Y, representa el costo de operacion evitable por
deterioto y obsolescencia, en funcion del tiempo de uso, T, a partir del presente (ticmpo O). Se
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supondrd que todas las ordenadas estan expresadas en moneda constante, con referencia al
producto. Al aplicar las formulas apropiadas, con la tasa de descuento real, r, este costo variable
puede transformarse en un flujo uniforme equivaleate, (a D,o (1), funcion de T, como se muestra en
la parte inferior de la figura 5.8. El flujo equivalente después de impuestos se obticne aplicando a la
cifra anterior el factor (1 -r).
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Figura 5.8
2, Costos de propiedad
En la figura 5.9, la barra Cu (0) representa el valor recuperable actual de la maquina en uso; es la

cantidad que s¢ sacrifica al no vender ahora dicha madquina,
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0 $ea, su costo de oportunidad. La barra Ry (T) representa el valor de rescate del activo en la fecha
T, expresado en moneda constante,

El flujo discreto formado por Cy (0) y RA (T) se puede transformar, mediante Iz aplicacion de un
flujo uniforme equivalente, aCR (T), en funcién de T, como se muestra en la figura,

Cuando se analiza una alternativa dei tipo [II, el valor de Cu (O) debe incluir los costos de
reacondicionamicnto, mejora y/o complementacion del activo en uso, Ru (T) debe ajustarse de
manera similar,

3.7 ALCANCE DE COSTOS EN EFECTIVO UTILIZANDO EL CPM

Como los datos respecto a estimaciones se basan en los costos y en el rendimiento de ta produccidn,
se concluye que los contadores de compaifiias constructoras dcben encontrar en ¢l CPM una
herramienta poderosa y de accién ripida para el control de costos ¥ una gran ayuda para obtener los
datos de estimacion mas exactos, El analisis de la ruta critica divide al proyecto en actividades de
corta duracion de manera que cada una de ellas puede programarse y cuantificarse de una manera
dgica.

De igual forma, cada actividad puede estimarse y cuantificar su costo para y por ¢l contador, con el
fin de que las variaciones de esta estimacidn puedan determinarse tan pronto como surfan, y se
tomen las providencias necesarias en Ia misma forma en que ¢! director de obras descubre y pone
remedio a las variaciones de lugar, a partir de las duraciones de las actividades estimadag
inicialmente.

Comparando los costos estimados con los reales, a medida que se termina cada actividad, la
planeacién del financiamiento se vuclve mas exacta. Atn mds, podra ajustarse conforme el trabajo
avanza, en igual forma que cl trabajo real de construccién sc 4justa para que coincida con los
cambios de ajuste hechos a2l modelo de red,

"Los costos hasta terminar” se vuelven mis factibles y se comprueban repetidamente, conforme se
terminan las distintas actividades, Ademis, el contador familiarizado con los procedimientos de ia
Tuta critica serd capaz de introducir técnicas para evaluar ripidamente el efecto, ranto de la talla
como de la prolongacion de cualquier operacion, va sea en el costo de la propia actividad, o del

cquipos, etc., para cada actividad, podra analizarse rapidamente ¢l costo real de cada operacion
terminada y compararse con el estimado correspondiente, a medida que s¢ revisa periddicamente e]
avance fisico del trabajo.

Finalmente, se le podra notificar al departamento de estimaciones, acerca de todas las variaciones
importantes et el costo de la ejecucion, y podrén anotarse todos los costos para indicar si se han
originado a partir de operaciones normales falladas, total o parcialmente. Asi,




la persona encargada de las estimaciones, tiene acceso a una relacion sobre ¢l costo mucho mas
detallada, en la cual podra basar las evaluaciones de contratos venideros.

Con una estimacién factible y un control de costos exacto, podra definirse apropiadamente el
margen de utilidades requerido. Todavia mas, surgira una estrecha coordinacion entre el trabajo del
estimador, el contador vy el director, a causa del beneficio resultante para cada uno de eflos, como
consecuencia de adoptar el CPM1 como la solucidn logica a sus problemas de planeacion y control
del trabajo y de los recursos.

Al preparar ¢l plan de financiamiento total para un proyecto, es necesario, ante todo, examinar de
cerca ¢l modelo de red, y a partir de €1, programar ios costos locales esenciales que deben gastarse
al realizar los trabajos; esto se calcula ficilmente, a partir del tiempo y los costos directos de las
actividades, a los cuales se aftaden los gastos indirectos, con su tasa de ocurrencia correspondiente.
La representacion grafica de estos costos locales totales acumulativos en funcion del tiempo,
mostrard el gasto financiero requerido. El sigutente paso es determinar ¢l margen de ganancias
brutas, que se debera ailadir a este precio.

1 "El método de la nita critica (CPM) s una téenica eficaz para la pl idn y administracién de todo tipo de proyectos”, El método
wvo sus originen a fines de In décadn pasada cuando la marina de los EE.UU., par un lada, ¥ la E.I. Du Pont de Neumours por otro
tuvieron que enfy se 3 dift bl et 13 planeadon de control de contratos ¥ la estimacion de oostos en los proyectos de
construccion d¢ plantas quimicas, Tanmlammawmol)u?omdmnﬂmsmemashasdosmlawmademdﬁ

de alli «] nombre de CPM sigla de las palabrss inglesns Critical Path Methods-

Esto depende del plan de ganancias brutas anuales para la compaiia, y de la relacion que guarda el
valor de este contrato particular, con respecto al total de contratos (ingresos brutos) que se espera
obtener. A partir de registros pasados y de la practica normal de la comtabilidad, pueden
determinarse estas utilidades como un precio alzado (no suelen preferirlo algunas compaiiias) o
como una cantidad particular por semanas-hombre del promedio de trabajadores empleados
anualrente. En este Gltimo caso, si el promedio total de trabajadores empleados por una compaiiia,
en cl pasado inmediato, ha sido, digamos, 10,000 semanas-hombre por afio, y si este proyecto en
particular tiene un trabajo estimado en 3300 semanas-hombre por afto, entonces se indicara como
una suma de utilidades igual al 33% de la ganancia total por afio que requiere la compaiiia para

mantenerse. 12 La mayor ventaja del CPM en este respecto, es que proporciona estimaciones més
exactas de la duracién del proyecto y de la cantidad de mano de obra requerida, que las obtenidas
por medio de los procedimientos antiguos de estimacion convencional.

1* La ganoncin bruta requerida es 1a Suma de costos de Ia compariia, costos de publicidad, costos de pl i6n y presup
retencion de capital para erectmiento finuro, pago de impuestos, ac., mds 1a sumor deseads de ganencia neta que se debad pagar
oomo dividendo a cada accionista.

Una vez afladido este margen de utilidades, al total de costos de lugar, y una vez valorado el
contrato para igualar ¢l precio total requerido, el diagrama de flechas (o €l programa de grafica de
barras) proporciona ahora ¢l programa exacto, a partir del cual se ha de calcular la tasa de la
capacidad de ingresos-cgresos acumulativos del proyecto, de acuerde con los pagos progresivos
estipulados en ¢l contrato. Esto se superpone, entonces, en la forma usual, a la grifica del gasto
cumulativo del lugar, para obtener la inversion financiera que requicre el proyecto. De nuevo, la
ventaja del CPM es la exactitud que puede alcanzarse en estos calculos, de forma que el maximo y
el promedio de los sobregiros, y ¢ periodo para el cual son necesarios se puede aceptar con toda
confianza,
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Otra ventaja directa del CPM es que s¢ ha encontrado ¢l plan de utilidades brutas de la Compaiiia,
dentro de un sistemna que, en la prictica, permitira realizar ¢l trabajo dentro de limites de
presupuesto mis pequefios de los que se obtiene de otra forma, y, por lo tanto, las utilidades
recibidas se acercan mas a las previstas (excepto en citcunstancias muy especiales, en las que no
sea posible predecirlas). Es por lo tanto, sencillo observar la cantidad de negocios logrados ¢
interpretar las consecuentes utilidades, con una precisién razonable.

La caracteristica mas importante del CPM, dentro de las finanzas de la construccion, es, sin
embargo, el empleo de la compresion, la descompresion, o ambas, para determinar l6gica y
matermnaticamente la duracion optima de un proyecto, con ¢l minimo costo total. Con esta sola
caracteristica, s¢ puede determinar con certeza el plan mas econdmico para efectuar todo ¢l
contrato. Esto, a su vez, asegura la obtencién de una cantidad razonable de trabajo disponible,
compatible con los requerimientos financieros y la planeacion de utilidades de la compaiiia. De
esta manera, €l contador apreciard la potencialidad del analisis de redes del CPM, para una
administracion mas eficiente en los probiemas financieros 2

2 Algunos contadores opinan que los datos de costo-ticmpo necesarios para la falla (al igual que os ciloulos de compresion) son
dificiles de estimar (y obtener). Serd bueno recordar que atrededar de las dos terceras partes de las actividades unca cambian su estado
de normalidad, y que, dentro de 1a otra tareara parte, 56lo unas cusntas alcarpeam la folla completa. Por lo tanto, [as soluciones Gptimas
pueden obt isfactori a partir de daos 1o suficents mproximados.

Obtener el presupuesto (o pronosticarfo} para el equipo, los materiales y la mano de obra, ¢s
relativamente sencillo, una vez que se ha establecido la red de! proyecto; y serd ficil manejar las
variaciones futuras necesarias durante la construccidn, ya que las variaciones en los
requerimientos se conocen de antemano. Finalmente, el presupuesto de los ingresos y egresos
totales del proyecto pueden elaborarse con exactitud, a partir de la red evaluada- Este presupuesto
financiero de los recursos estd arreglado conforme al presupuesto general de las operaciones de 1a
compaiiia; por medio de una distribucidn de los recursos posterior {si es necesaria) o
requerimiento de, digamos, gastes de contado, podrin ajustarse a los fondos disponibies. Esto,
evidentemente, puede ser muy importante en compafdias grandes que tienen cierto numero de
proyectos simultineos. Las necesidades de dinero efectivo pueden preverse con exactitud, y las
aluas y bajas que normalmente experimentan, pucden uniformizarse,

No nos proponemos aqui exponer con detalle los métodos de contabilidad convencionales
adoptados en la construccion. Sin embargo, es importante sefialar que, con la introduccién de los
procedimientos de 1a ruta critica para la planeacion y el control en ¢! lugar de las operaciones de
construccion, se ha vuelto esencial que los ingenieros aprendan algo sobre contabilidad y que los
propios contadores s¢ familiaricen con esta nueva técnica matematica. Esto es aplicable tanto si la
persona csta contratada como profisional o como oficial asalariado en compaiiias constructoras, o
en servicios de administracion. Ademas, con esta nueva herramienta en la administracion, se
obtiene una mejor comunicacion entre ¢l ingeniero constructor y el contador; ambos pueden ahora
hablar ¢l mismo lenguaje, ambos pueden ahora ver ¢l proyecto desde el mismo punio de vista,
cada uno puede aprender y entender con rapidez los procedimientos y objetivos del otro en sus
respectivas tareas diarias.
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Deberd tomarse en cuenta, desde el principio, que ¢l propésito de una estimacion es que sea un
pronostico confiable de los costos probables; como tal, no importa qué tan preciso sea, pucde ser
solo una opinién. Los costos, por otro fado, son el registro histérico real de los gastos que han
surgido; como tales, son una declaracion de los hechos.

Cuando estos hechos se registran totalmente para todas las actividades en diferentes tipos de
proyectos, proporcionan datos inapreciables para el caleulo de presupuestos futuros. Esta
correlacion exacta, entre los costos reales y los estimados, solo ha podido practicarse desde que la
introduccion del CPM llamo la atencion acerca def importante significado de la actividad en la
construccion.

El concepto de la actividad, como una unidad contable, es la base para una nueva filosofia de la
contabilidad. Los conceptos del trabajo que se proporcionan cominmente en una lista de
cantidades, estin conectados solo remotamente con las operaciones detalladas que han de
efectuarse, y el sistera de costos basado en estos conceptos, o en otras subdivisiones similares del
trabajo, no puede proporcionar un control apropiado del mismo. Sin embargo, con la nueva
filosofia, cada actividad se planea con un costo y una duracién estimados y después es un asunto
muy sencillo compararlos con la cjecucin real, en cuanto a tiempo y dinero, a medida que se
termina cada actividad. Las estimaciones del porcentaje de trabajo terminado a la fecha se ¢liminan;
lo realmente gjecutado dentro de cada actividad, es una medida mucho mas precisa del avance del
trabajo. Todo esto implica no séio la ventaja de una mayor exactitud, sino, también, la obtencién
mas rapida de las respuestas necesarias, tanto para los proyectistas como para los administradores.

El uso det CPM simplifica, por lo tanto, al director 1a tarea del control de costos de un proyecto ¥
le proporciona informacion mds exacta con la cual prevenir las pérdidas quc surjan, También
puede simplificar las funciones de contabilidad a ravés de la integracion del anslisis de costos
con las cuentas generales. Hay muchas formas de obtener el grado de control e integracion
requenidos, y es, por lo tanto, suficiente con presentar aqui gnicamente los puntos esenciales y los
principios que implican,

En las operaciones industriales se compara el costo real con el "costo estindar”, que ¢s (como su
nombre lo dice) el precio estandarizado para la operacidn o trabajo de que sc trata, y 'se determina
por medio de alghn proceso analitico tal como el estudio del rabajo, En la construccion esto no
es posible, debido a la amplia variacién en la naturaleza de las operaciones; de esta manera, el
control deberd basarse en el analisis de costos. Esta ¢s sin duda, una manera muy satisfactoria de
lograr ¢l control, ya que las ganancias en cualquier proyecto de construccion, se basan, también
en los costos estimados. Por lo tanto, si se emplea el presupuesto para un control adecuado,
entonces. Podra asegurarse que la operacion de este trabajo sera econémicamente ventajosa.

Cuando los sistemas de control de costos se basan en ¢l método de la ruta critica, las necesidades de
exactitud y rapidez, en la obtencion de los resultados, hardn la red un poco mas complejo. Es
necesario desglosar el trabajo en mas actividades, y tomar en cuenta los objetivos del control al
preparar ¢l diagrama. Por gjemplo, cs preferible tener, cuando sea posible, s6lo un tumo o una
cuadrilla para cada actividad. Ademas, las actividades deben, hasta donde sea practico, tener
duraciones que no excedan a una scmana; aquellas actividades que normalmente tomen mas tiempo,
deben (a excepcion de operaciones como reparto de materiales, aprobacion de planes, etc.),
dividirse en dos o mas actividades. Esto permitira un controt cfectivo sobre todas las actividades,
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atendiendo a las variaciones con respecto a lo estimado durante la ejecucién de operaciones
prolongadas, tan pronto como surjan. La programacién de la red incluye la duracion de la actividad,
¢l numero necesario de hombres, la clasificacion del tipo de trabajo (con la clave apropiada), el
costo directo estimado para la mano de obra, el equipo y los materiales. Para las actividades que
precisan un subcontrato solo sera necesario registrar ¢l costo directo total y la duracion, y esto
debera estar de acuerdo con los subcontratista respectivos. El total de estas estimaciones de costos
directos mas los preliminares y otros costos indirectos, junto con los gastos generales y la ganancia
del contratista, ¢s igual al precio del contrato.

Los costos directos estimados se registran en una tarjeta de costos o en el libro mayor; cada
actividad se identifica por los nimeros de sus nodos en la red. En csta forma, la clasificacion de los
costos concuerda con los diferentes conceptos de trabajo, sefialados en el modelo de red como
actividades individuales; ésta es una caracteristica muy importante de este método de analisis de
COStos, como se verd en breve.

Con ¢l fin de evitar repeticiones innecesarias, ¢s preferible incluir, 2 medida que avanza el rabajo,
la contabitidad de fos costos, dentro de la contabilidad financiera general. Al principio del proyecto,
seran parte del presupuesto la cuenta de cada actividad, la cuenta de gastos generales y una cuenta
preliminar; el total de éstas serd cargada en una cuenta de "costos-hasta terminar”. Se harin
adaptaciones a estas cantidades, de acuerdo con cualquier variacion que surja, lo mismo que por
variaciones ocasionadas por asuntos provisionales.

5.8 VARIACION DE COSTOS DE OPORTUNIDAD
Presupucsto de la Mano de Obra

El capataz o supervisor registra las horas de mano de obra empleada en cada actividad, en la
forma usual. Despuss, la lista total de raya se carga en una cuenta semanal de la variancia de la
mano de obra y el informe semanal de hombres-hora empleados en cada actividad se usa para
cargar los costos de mano de obra en la cuenta de cada actividad; el total de estos cargos Se
acredita en la cuenta de la variancia de la mano de obra.

Huelga decir que la informacién bisica para mantener ¢l programa a tiempo debe ser
suficientemente exacta {como ha sido siempre el caso para el analisis de los costos de
construccion), ya que es evidente que el tiempo ¢s ia unidad por medio de la cual se controla toda
la mano de obra productiva ¢ improductiva, con relacion a la estimada. La introduccion del CPM
ha enfatizado la importancia de tiempo, y ha agregado también otros dos factores importantes:
rapidez o tasa del trabajo (normal o en falla) y el tamafio de una cuadrilla. Es, por lo tanto, una
pérdida de esfuerzo calcular costos monetarios para cada actividad o cada tipo de mano de obra;
¢s ¢l anlisis de las horas trabajadas (mas obscrvaciones sobre el tamafio de las cuadrillas, las
horas exiras u otros pagos apremiantes, y la variacion en el promedio general de las tarifas por
hora-hombre a través de todo el proyecto) lo que permite medir el rendimiento y compararlo con
el estimado, o sus revisiones en ¢l lugar de la obra. Cuando sea necesario, el total de horas-
hombre invertidas durante un periodo de costo puede convertirse facilmente a términos
monetarios, tomando como medida de costo y aplicando la tarifa media general para todo el
proyecto, del ¢osto de la hora-hombre,
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Desde el principio de un proyecto, hasta su terminacion, es posible comparar las horas-hombre
reales para una actividad, con las estimadas, ya sea en total o para operaciones indircctas o
servicios comunes. En ocasiones apropiadas podra comprobarse la eficiencia del tamafio de las n
cuadrillas, aplicando dos o mis equipos diferentes a la misma operacion, y comparando su
productividad por hora-hombre.

Los antiguos informes periodicos del costo de mano de obra se reemplazan ahora por informes de
gasto de horas-hombre, mostrando, para cada actividad:

. El tiempo requerido estimado,

. El iempo gastado hasta la fecha.

. El tiempo restante en el programa.

. El tiempo necesario para terminar la operacion, con un avance normal.

. La ganancia o pérdida de tiempo prevista como permisible.

. Al terminar, €l tiempo real perdido o ganado, v su efecto en ¢l contenido total de mano de obra
del proyecto.

= R P O

La figura 5.10 ilustra un informe de este tipo; estos informes de horas-hombre dan una vision
general del costo de la mano de obra, en una forma apropiada, tanto para hacer estimaciones como
para el control del proyecto.
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gastos de mano de cbra se habian valorado con relacién a alghin tipo de unidad material, como
metros cibicos de conereto, metros cuadrados de cimbra, toneladas de acero, etc. Se ha visto ahora
que esto es, en muchos cases, muy poco satistactorio.

El Dr. R. H. Clough sefialé un cjemplo clasico en el método convencional para medir la mano de
obra para las rampas de una escalera de concreto, basindose en metros cuadrados: El costo de
mano de obra asociado con esta construccién ¢s mas o menos ¢l mismo para una escalera de un
metro veinte cms, De ancho que para una de dos metros de ancho, aiin cuando la escalera de dos
metros contiene un 50 por ciento mas de area por metro lineal.

Aqui, como en muchos ¢jemplos similares, ¢s preferible asignar un costo de mano de obra por
trabajo en lugar de usar una unidad de mane de obra.

Todo analista de costos sabe que la parte mas dificil de su rabajo es la prediccién del costo de la
mano de obra. Este ¢s el campo en el que requiere la maxima ayuda de parte del contador. El costo
real de la mano de cbra es el mimero de horas-hombre necesarias para llevar a cabo una tarea
especifica. Con ¢l CPM. se ha hecho posible obtener un registro aceptable de los costos de mano de
obra, ya que cada una de las tareas puede indicarse en el modelo de red como una actividad
separada y unica.

Las actividades que representan un trabajo especifico deben planearse por medio de tamaiios de
cuadrilla apropiados y tipos de trabajo. La evaluacidn en ¢l lugar de estas actividades individuales a
través de un extenso nimero de proyectos, permitird eventualmente compilar los costos de la mano
de obra. Esto proporcionara al proyectista las cantidades apropiadas en las cuales podra basar sus
predicciones futuras, pues tendra, entonces, valores reales, tomados a partir de los hechos.

El analisis de los costos de trabajos individuales no ¢s nucvo; sin embargo, con la introduccion del
CPM, Sc ha enfatizado su importancia, y se ha obtenido como resultado Iz "valoracion de
actividades”. Lo que es nuevo es ¢l concepto de que los registros de productividad por hora-hombre
y de costos de mano de obra deben indicar el tamaito (y calificacion) de la cuadrilla y especialmente
si la actividad se termind a una velocidad normal o de falla; en el Gltimo caso, debe indicarse la
naturateza de la aceleracion horas extra, varios urnos de trabajo, etc. y el porcentaje de falla total
disponible. Unicamente cuando tales datos sobre el costo estén disponibles le serd posible al
proyectista preparar realmente datos de costo-ticmpo practicos para sus calculos de compresion.

ANALISIS DE LOS COSTOS DE SERVICIOS Y MATERIALES

El sistema adoptado para ordenar servicios y materiales, incluyendo subcontratista, y para
conirontar las remisiones hechas, debe seguir métodos experimentados, disefiados para asegurar
que las compras no excedan la distribucién planeada del presupuesto de erogacién para el
proyecto. Cuando se planea una construccidn por medio del CPM, las drdenes de compra se
asignan a actividades individuales o, grupos de ellas, por medio de nimeros apropiados, El
nimero de 6rdenes expedidas debe mantenerse en un minimo, para reducir el volumen de trabajo
de oficina, pero las ordenes por separado deben referirse a cada servicio, acomodamiento, o
coleccion de materiales comprados de un proveedor, y asimismo deben enviarse a cada
contratista.

El programa de materiales a partir del modelo de red, indicara las cantidades totales (y precios)
requeridos, las fechas de entrega, 1a asignacion de las cantidades y el gasto para cada actividad,
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El programa de materiales a partir del modelo de red. indicara las cantidades totales (y precios)
requeridos, las fechas de entrega, la asignacién de las cantidades y el gasto para cada actividad,
la tasa de consumo estimada y el total de reserva de materiales para el proyecto. Cada orden de
compra deberd estipular los tres primeros conceptos, para que el proveedor o subcontratista
conozca bien los requerimientos que tiene que cumplir.

Al recibo de los materiales en el lugar, las notas de entrega s marcan con las actividades en las
que €l material o servicio se emplea, sefialando qué cantidad corresponde a cada una, cuando la
entrega cubre mas de una actividad. En algunos casos este sistema puede llevar a un gran
nimero de pequefios repartos, pero esto, en si, proporciona un controt muy efectivo.

Las notas de entrcga se cotejan inmediatamente con las érdenes de compra, enseguida se valoran
y se extienden, evitando asi, retrasos surgidos por la espera de las facturas. Estas notas de reparto
extendidas se cargan en la cuenta de actividades, y se hacen los cargos correspondicntes en una
cuenta de variancia de los materiales. Los cargos a esta dltima cuenta de los distintos materiales,
se hacen a partir del informe de compras, y ¢l balance se traspasa a una cuenta de pérdidas y
ganancias del proyecto. Se pueden conservar por separado las cantidades acumulativas de los
costos reales y estimados de ciertos materiales (tales como cemento, ladrillo, etc.) para
proporcionar, si s¢ desea, proteccién contra hurto y extravio; si hay serias discrepancias
reveladoras por estas cantidades, entonces se procedera a hacer investigaciones.

La valoracion y ejecucion del subcontrato siguen un patrén similar. Es esencial en este caso, que el
subcontratista. al presentar su precio, conozca perfectamente las necesidades de la red del proyecto
¢l efecto de sus propias actividades en la duracién de éste. Ademas, deben estipularse eventos
especificos para scfialar el comportamiento de! subcontratista; los pagos progresivos que se le
llagan se calcularin en cada uno de estos eventos de control. Durante la construccion ser necesario
que cooperen todas las partes, en cualquier replaneacion del proyecto, para definir y valorar con
prontitud las variaciones, de manera que las modificaciones que se llagan a las actividades puedan
ser adoptadas sin demora, cuando tenga lugar la revision de red, ¥ no obstaculicen dicha
replaneacion,

Costos por Planta y Equipo

Lo mismo que en la mano de obra, ¢l numero de horas productivas (en este ejemplo de la maquina)
¢s vitalmente importante desde el punto de vista del costo. La operacion de la planta, como la mano
de obra, sc registra como el tiempo empleado en cada actividad; y de aqui se deduce que el informe
semanal de horas-miquina consumidas (para cada tipo de maquina, si es necesario) en cada
actividad durante el proyecto es la base a partir de la cual se inicia el analisis de costos, cargando
los costos de la planta en la cuenta de cada actividad, y después, ¢l total en la cuenta de variancia de
la planta. Este principio se aplica, ya sea que la planta se contrate de una fuente exterior, o bien que
pertenczea al contratista (sin tomar en cuenta la forma ¢n que lo cobre al prayecto, lo cual se puede
hacer por medio de un sistema intcrno de contrato o por un gasto especifico declarado) el proceso
empleado en el anilisis de los costos por planta y equipo, ¢s el mismo que se uso para la mano de
obra y materiales.

A diferencia del caso de la mano de obra, la productibilidad de la planta puede calcularse con una

certeza razonable. Por lo tanto, los costos se estiman generalmente en ias unidades tradicionales
(metros ciibicos de excavacion, metros linezles de zanja, dreas de superficies terminadas, cte.). No
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(metros cubicos de excavacion, metros lincales de zanja, dreas de superficies terminadas, etc.). No
obstante, hay todavia un ¢ierto nimero de tareas correspondientes a una maguina, en las que los
costos en unidades convencionales no resultan medidas apropiadas; s en estos casos en donde sélo
¢l CPM proporciona un meétodo satisfactorio, permitiendo que los costos de la planta se evalien por
medio de tareas individuales, representadas por actividades dnicas, ¢n la misma forma en que se
determinaron los costos de la mano de obra para tareas especiales.

Para tener un valor como criterio de control, ¢} rendimiento de este método debe ser en horas
maquina, y los costos periddicos deben presentarse como informes de gastes por hora-planta,
cubriendo cada actividad, tal como fue descrito para la presentacion de los costos de mano de obra
(véase la figura 5,11a).
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Las redes de ruta critica pueden ampliarse hasta incluir actividades para las unidades de trabajo
improductivo, las operaciones preliminares, los servicios del proyecto, ta limpieza final y algunas
ofras tareas necesarias que, por lo general, se incluyen (con propésites de estimacion y analisis de
costos) en los costos indirectos. En esti forma se describen estas unidades importantes y algunas
veees costosas como actividades individuales dnicas en el modelo de red, y, por lo tanto, en el
sistema de costos, asi pueden ser registradas y examinadas por separado en las revisiones de la
ganancia sobre el costo del proyecto.

Indudablemente no hay limite a la multiplicidad de los gastos indirectos v gencrales que pueden ser
descritos en esta forma, excepto aquellos que se refieren a la posibilidad y economia. No debe
incorporarse a la red un desglose detallado meramente para acumular os costos de trivialidades: a
meNos que esto sirva para algan propésito til, ya sea ¢n el control del proyecto o en cstimaciones
futuras. Sin embargo, cuando son de importancia. su delineacion como actividades de una red
permitirdn una evaluacion regular y cxacta de su magnitud y gravedad; deben ser, por 1o tanto,
observadas por e/ director, a medida que la construccicn avanza
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La forma y amplitud en que se describen los gastos indirectos, como actividades adicionales, varia
desde una simpte flecha para la duracién del proyecto, hasta una serie compleja de ellas, cada una
de corta duracion. Muchos de los gastos generales y del lugar, son dignos de este tipo de atencion
en un proyecto grande. Sin duda, anteriormente ha habido una escasez de informacion confiabie en
lo concerniente a costos indirectos; con el uso del CPM se ha subsanado esta deficiencia.

Informes Periddicos de Costo y Cuentas

Para que los informes de costo tengan validez, deben estar al corriente, ser cxactos y enviarse
con regularidad. El uso de la actividad como una unidad valorada permite aicanzar todos estos
objetivos, El informe detallado mensual que comprende mas de 3,000 actividades, puede
presentarse a la administracién con la ayuda de una computadora, dentro de los 3 dias siguientes
a la terminacion del andlisis de costos. En proyectos mas pequefios pueden alcanzarse resultados
similares sin recurrir a las computadoras.

Estos informes del costo deben presentar no solo os costos hasta la fecha y el prondstico del
costo hasta terminar cada actividad en obra, sino, tambi¢n, las valoraciones acumulativas
comparadas con los costos totales hasta la misma fecha, con ¢l fin de indicar la ganancia bruta
que corresponde hasta ahi, y la ganancia final, ahora prevista.

En la figura 5.112 y 5.11b se muestra un informe apropiado de costos de esta naturaleza. En tal
informe, pueden adaptarse progresivamente las predicciones actuales y futuras, para hacer que sigan
las variaciones del trabajo que se estd considerando.

En todos los andlisis periodicos de los costos, se suman las cuentas principales, hasta la fecha, Se
recordard que los informes del avance del trabajo diario, muestran las actividades ya terminadas.




Al final de cada semana (u otro periodo adecuado) se cierran las cuentas de las actividades
terminadas para ¢se dia y ¢l balance se transcribe a la cuenta de pérdidas y ganancias del proyecto.

El registro mucstra, para prevenir al director de obras, cualquier variacién significativa que haya
surgido; puede mandarse también una copia de esta informacion al departamento de presupuestos
para emplearlo ¢n estimaciones futuras. La cuenta del costo-hasta-terminar, se abona cada semana
con ¢! total de costos de las actividades terminadas esa semana, y esto, a su vez, se carga en la
cuenta del cliente. Cada mes sec cargan también en la cuenta del cliente, los gastos generales y
otros costos indirectos que haya surgido durante ese tiempo, al costo-hasta terminar, Se cargan
también en la misma cuenta las ganancias que deben obtenerse; y la suma de todo esto se abona
en la cuenta del proyecto. Las cuentas de gastos generales se cargan igualmente a medida que van
surgiendo, y se prepara un informe y presupuesto mensual de "costo-hasta la fecha" en la forma
usual para controlar estas cuentas

Una vez formadas las cucntas financieras y de costo, los procedimientos de oficina se orientan a
una ripida preparaciéon de informes periodicos de "Pérdidas y Ganancias” y de "Ingresos y
Egresos”, al igual que las hojas de balance, el anilisis de gastos generaies, y los informes que
muestran las fuentes y distribuciones de los fondos. Con estos informes periodicos de lo sucedido
hasta la fecha, la direccion se encuentra en la posibilidad de revisar y controtar apropiadamente
sus operaciones de construccion, independicntemente de qué tan variadas sean. El consejo de
administracion y la secretaria de la compafiia agradeceran, por lo tanto, los beneficios derivados
de una presentacion rapida del estado financiero, a medida que se formulen con ¢l sistema de
analisis del costo del proyecto, basado en las técnicas del CPM.
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CAPITULD VI

ANALISIS DE PROYECTOS PUBLICCS




6.1 IMPORTANCIA DE LA INVERSION PUBLICA

El anilisis econdmico de los proyectos piblicos reviste gran importancia debido a la participacion
creciente del Estado en la economia. El anilisis beneficio costo ¢s un intento de racionalizar la
seleceion y jerarquizacion de las inversiones gubernamentales. Esta técnica se basa en la evaluacion
de costos y beneficios sociales derivados de un proyecto v en la aplicacion de los criterios
cconémicos de seleccion de alternativas estudiadas en capitulos anteriores.

En los regimenes de economia mixta prevalecientes en la mayor parte de los paises del mundo
occidental, las inversiones del gobierno tienen importancia creciente, Las obras de servicio a la
colectividad absorben un alto porcentaje de los fondos puablicos, a fin de proporcionar servicios que
la economia de mercado no hace accesibles a los sectores mas pobres de la poblacion, como
servicios médicos y asistenciales, programas habitacionales y crédito agricola, Ademis, las
inversiones del gobierno s¢ canalizan, cada vez en mayor grado, a la creacidén y operacion de
empresas paracstatales, por cuyo medio se desea controlar sectores econémicos clave, como los
recursos hidraulicos, la energia eléctrica, los combustibles y la mineria; o se pretende reforzar
actividades que la iniciativa privada no apoya suficientemente, sea por falta de aliciente econdmicos
o por problemas tecnoldgicos o financieros.

La inversidn pablica en México tiene considerable importancia. Debido a esto se mantiene una
infraestructura social en los siguientes aspectos considerados obra publica:

A; La obra, dentro de la cual podran estar:

1. La excavacidn, construccidn, instalacidn, conservacién, mantenimiento, rcparacmn y

demolicion de bienes inmuebles;

Los trabajos de localizacion, exploracidn geotécnica, y perforacion para estudio y

aprovechamiento del subsuelo;

3. El despalme, desmonte y mejoramiento de sueios;

4. El mantenimiento, conservacion, rehabilitacion, reacondicionamiento, operacion,
reparacion y limpicza de bienes no considerados en la Ley aplicable en l2 materia
relativa a Adquisiciones, Arrendamientos y Servicios en ¢l Distrito Federal, equipos e
instalaciones cuyo objetivo sea la imparticion de un servicio piblico a cargo de
cualquier dependencia, entidad u drgano desconcentrado;

5. El suministro d¢ materiales, mobiliario y equipos que se vayan a incorporar a obras
nuevas, a las de rehabilitacion o aquellas que se construyan para su mejoramiento;

6. Los trabajos de infracstructura agropecuaria;

7. Los trabajos destinados a la preservacion, mantenimiento y restauracidn del medio
ambiente, y

8. Todos aqueilos de naturaleza analoga a las Fracciones anteriores,

!‘\J
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B. Servicios relacionados con la obra publica, dentro de los cuales podran estar:

IL.

11l

Estudios previos.- [nvestigaciones gencrales y de experimentacion, cstudios de tenencia de la
ticrra o de uso del suelo, topogrificos, hidriulicos, hidroldgicos, geohidrolégices, de
mecanica de suelos, sismoldgicos, batimétricos, acrofotométricos, de impacto ambiental, de
impacto social y de impacto urbano, del medio ambiente, ccologicos, sociologicos,
demograficos, urbanisticos, arquitecténicos, otros del ambito de la ingenieria y
anteproyectos diversos;

Estudios técnicos.- Trabajos de investigacion especifica, interpretacidn y emision de
resultados, de agrologia v desarrollo pecuario, hidrologia, mecanica de suelos, sismologia.
geologia, geodesia, geotéenia, geofisica, geotermia, metcorologia; asi como los
pertenecientes a la rama de gestidn, incluyendo los econdémicos y de planeacion de
preinversion, factibilidad técnico-ccondmica, ecologica o social, de afectacion para
indemnizaciones; de evaluacion, adaptacion, financieros, de desarrollo y restitucion de la
eficiencia de las instalaciones, catilogos de conceptos, precios unitarios, presupuestos de
referencia, asi como estudios de mercado; peritajes y avalios;

Proyectos.- Plancacion y disefios de ingenicria civil, industrial, ¢lectromecanica y de
cualqguier otra ecspecialidad de la ingenieria; la plancacion, y disefios wurbanos,
arquitectonicos, de restauracion, graficos, industriales y artisticos, y de cualquier otra
especialidad de la arquitectura y del disefio;

Supervision de obras.- Revision de planos, especificaciones y procedimientos de
construccion; coordinacién y direccion de obras, cuantificacion o revision de votametria,
preparacion y elaboracion de documentos para las licitaciones; verificacion de programas
propuestos por los contratistas, control de calidad de las obras incluyendo laboeratorios de
analisis ¥ control de calidad, mecdnica de suclos, resistencia de materiales, radiografias
industriales, cuantificacién de volimenes ¢jecutados, revision,, conciliacion y aprobacién
de numeros generadores v verificacidn del cumplimicnto respecto a programas; asi como
del contrato de¢ que se¢ tratc; recepeion, liquidacion y finiquito de la obra, integracion de
grupos técnico administrativos, capacitacion, actualizacion continua, acorde con las
disposiciones de la dependencia, entidad u 6rgano desconcentrado;

Coordinacién de supervision.- Actividades consistentes en el establecimiento de criterios,
procedimientos y normas de operacion con el fin de lograr la concurrencia arménica de
todos los elementos que patticipan en la ejecucion de proyectos, obras y otros trabajos
objeto de los contratos; dichas actividades se basan en la concertacion interdisciplinaria
para organizar y conjuntar informacion sistematica de las diversas obras cuya supervision
se coordina. Tal informacién, proporcionada por las respectivas residencias de supervision
de obra, sc verificard mediante visitas periddicas a obras y a otros sitios de trabajo,
asistencia a juntas de coordinacion y avances de obras y de actividades. corroborando que
las supervisiones cumplan con sus funciones. Con objeto de poder evaluar e interpretar esta
informaci6n se elaboraran informes del estado que guardan las obras que se coordinan, que
incluiran ¢l desempefio de las supervisiones, para permitir a fa dependencia, entidad u
érganc desconcentrado, la oportuna toma de decisiones y lograr que Ias obras se gjecuten
conforme los proyectos, especificaciones, programas y presupuestos.
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VL  Gerencia de obra.- Trabajos con enfoque integrador que propicien eficiencia para alcanzar
los objetivos y propositos que para un proyecto tiene la dependencia, entidad u drgano
desconcentrado.

VII.  Supervision de estudios y proyectos.- Verificacién del cumplimiento de programas
propuestos por los contratistas, control de calidad de ejecucion de los wabajos. Ley y de las
disposiciones que de ella emanen, del contrato especifico, su recepeion, liquidacion y
Finiquito;

VIII. Administracién de obras.- Los trabajos relativos a la administracion de obras, incluyendo
los de registro, seguimiento y control, coordinacién y direccidon de obras, tales como
gerencia de proyectos o de construccion, trabajos de coordinacién, de organizacion, de
mercadotecnia, los de administracién de empresas u organismos, los estudios de
produccion, de distribucion y transporte, de informatica, sistemas y comunicaciones, los de
desarrollo y administracion de recursos humanos, los de inspeccion y de certificacion;

IX.  Consultorias.- Los dictimenes, tercerias, opiniones profesionales y auditorias que podran
ser requeridas en cualquier etapa de la obra pablica; los servicios de apoyo tecnoldgico,
incluyendo los de desarrollo y transferencia de tecnologia, entre otros, y

X. Todos los servicios que se vinculen con las acciones y el objeto de esta Ley.

C. Proyecto integral: Las acciones que comprenden el desarrollo de un trabajo, incluyendo
investigaciones previas, estudios, disefio, elaboracion del proyecto, la construccion hasta su
terminacion total, capacitacion, prucbas ¢ inicio de operacion del bien construido, incluyendo,
cuando se requiera, ransferencia de tecnologia.

La obra piblica por regla general se adjudicara a través de licitaciones publicas mediante
convocatoria pablica para que libremente se presenten proposiciones qué cumplan legal, técnica,
ccondmica, financiera, y administrativamente de acuerdo con lo solicitado por las dependencias,
entidades y organos desconcentrados en sobre cerrado, que seran abiertos piblicamente a fin de
asegurar al Gobierno de! Distrito Federal las mejores condiciones permisibles en cuanto a calidad,
financiamiento, oportunidad, precio, y demas circunstancias pertinentes.

Las dependencias, entidades y drganos desconcentrados, cumpliendo los requisitos establecidos en
su ley y en su reglamento, podran contratar bajo su responsabilidad, obra publica mediante los

procedimientos que a continuacion se sefialan:

A. Por licitacion publica, y
B. Por invitacidn restringida, la que comprendera:

[. Lainvitacién a cuando menos tres participantes, y
II. Laadjudicacion directa.

.- Las licitaciones pablicas podran ser

A. Tratandose de obras pablicas:



I. Nacionales, cuando unicamente puedan participar personas de nacionalidad
mexicana, o

Il.  Internacionales, cuando puedan participar tanto personas de nacionalidad
Mexicana como extranjera.

B. Tratindose de suministros para obra nueva, para rchabilitaciones y para
reacondicionamiento:

La cuantia de las inversiones del sector publico hace necesario aplicar a los proyectos respectivos,
aquellos criterios de evaluacién y procedimientos de anilisis econdmico que permitan racionalizar
¢l gasto gubernamental, fijar prioridades en la inversion y lograr de ésta el maximo benéfico para la
poblacion. El andlisis econémico de un proyecto publico exige expresar en términos monetarios los
costos y beneficios. Consecuencia del mismo, determinar el flujo de efectivo asociado al proyecto y
evaluarlo conforme a los criterios ya expuestos en capitulos anteriores. No obstante, dicho andlisis
presenta particularidades y problemas que lo hacen mucho mas complejo que el de los proyectos de
la empresa privada, segan se podra apreciar en las secciones siguientes,

Para la evaluacién de provectos publicos se utiliza con mucha frecuencia el criterio denominado
relacion beneficio/costo, el cual se expondra a continuacion, resaltando su equivalencia con ¢l
criterio del valor presente, cuando se aplica con correccion.

6.2 EVALUACION DE PROYECTOS MEDIANTE RELACION COSTO
BENEFICIO

Recuérdese que ¢l criterio basico para evaluar la conveniencia de un flujo efectivo ¢s el del valor
presente (VP) expuesto anteriormente:

Un flujo de efectivo es conveniente cuando ¢l VP del mismo, calculado con la TVC  del
inversionista, es igual 0 mayor que cero. ‘

Sean
F=VP del flujo total
B = VP del flujo i positivo (valor presente de los beneficios)
C = valor absoluto del FP ideat flujo negativo (valor presente de los costos)

Segin ¢l criterio mencionado, 1a condicién necesaria y suficiente para que un FE sea conveniente es
que, a la TVC del inversionista,

B-C>0
o sea
B
----------- ‘120
C
¢ bien
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Por tanto, el criterio VP antes enunciado equivale al siguiente, llamado criterio de la relacion
beneficio/costo:
CRITERIO 8/C

Un flujo de efectivo es deseable cuando la relacion del valor presente de los beneficios (B) al de Jos
costos {C) es igual o mayor que la unidad, a la TVC del inversionista.

Se podria definir

8 = anualidad equivalente a los beneficios,
C =anualidad equivalente a los costos,

Sin que varie el criterio expuesto. En lo sucesivo se considerara que By C  son los valores
presentes de beneficios y costos, en forma respectiva.

Considérense dos alternativas mutuamente exclusivas, cuyos flujos d efectivo, a valor presente,
. FI=Bi-Cl
F2=RB2-C2
El VP del flujo de efectivo incremental sera
F2-F1=(B2-B1)-(C2-C 1)
La alternativa (2} serd preferible a la (1) si

F2-Fl>0
osea

.......... >1 Ecé.2

Este resultado se expresa asi:

De dos proyectos alternativos (1) y (2). el proyecto (2) es preferible al (1) si la relacion entre el
valor presenie del incremento de los beneficios (B2- BJ) y el del incremento de los costos (C2-C1)
€s mayor o igual a la unidad.

Obsérvese que para aplicar el criterio B/C @ la comparacién de dos alternativas  mutuamente
cxclusivas, es necesario caleular primero el flujo de efectivo incremental de una respectoa la otra, y
después aplicarle el criteric B/C enunciado. No es valido calcular la relacion 8/C para cada




alternativa y concluir que la mas conveniente es aquella con la mayor relacion B/C; en efecto,
supongase que

B2 BI
N — E 63
c2 i
esta desigualdad puede transformarse asi:
B2 C2
— mwnm P accaaa
B1i ci
0 sea
B2-BI Bli
......... > e (CONC2-CI>0) E64
C2-Crf Ci

Respecto a los costos de operacién de un sistema (por ejemplo, mantenimientos costos de un
camino u operacion de un distrito de riego) se presenta una situacion de operacion andloga. El
monto de dichos costos puede deducirse del de los beneficios, calculados ambos como anualidad,
para obtener el beneficio anual neto, el cual se compara con la anualidad equivalente a los costos de
inversion iniciales; o bien, el valor presente de los costos de operacion se suma al de la inversidn, y
se compara con el valor presente de los beneficios totales. La relacion beneficio-costo es distinta en
un caso © en otro; sin embargo, ¢l criterio de evaluacion enunciado es vatido para ambos.

De las observaciones precedentes sc deduce que el valor de la relacion B/C no puede tomarse como
medida de la rentabilidad o valia economica de un proyecto. Dicho valor puede variar
considerablemente, segin la forma de calcularlo, y dar una idea equivocada del orden de prioridad
econdmica de proyectos independientes. El valor presente o la tasa de rendimiento interno son
parametros mas apropiados para ese fin.

Aunque ¢l criterio 8/C enunciado es aplicable a cualquier tipo de proyectos, sean privados o
piblicos, por tradicion se aplica con exclusividad a las obras piblicas v a la evaluacién de la
inversion privada desde ¢l punto de vista social;

6.3 FRONTERAS EN LOS SISTEMAS PUBLICOS

En los proyectos del sector privado, las fronteras del sistema empresa, comprendiendo a los
accionistas, determinan sin ambigiiedad ¢l flujo de efectivo que debe considerarse: los costos son
las crogaciones que hace la empresa y los beneficios son los ingresos que percibe, segin lo ilustra la
figura 6.1.

En los proyectos del sector pablico, por et contrario, tos costos son generalmente soportados por ¢l
gobierno, mientras que los beneficios recaen en un sector mis o menos amplio de la poblacién, por
lo cual las fronteras del sistema pucden fijarse de varias maneras, segiln sea el sector que se
considere como receptor de los beneficios.

Si se supusiera que el sistema afectado por una obra pitblica abarca la sociedad de un pais en su
conjunto, todas las transacciones nacionales serian internas respecto al sistema (figura 6.2). La base




para especificar los ingresos (beneficios) y egresos (costos) del sistema serian las transacciones
internacionales. Para un proyecto en particular, tendrian que analizarse sus repercusiones, directas o
indirectas, en dichas transacciones internacionales Desde el punto de vista practico, conviene
restringir el alcance del sistema a fin de facilitar su analisis y evaluacion, a menos que se trate de un
proyecto de gran magnitud, con importantes repercusiones en la economia del pais.
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En capitulos anteriores, el anilisis econémico se restringio a proyectos alternativos para resolver
algin problema especifico de la cmpresa, sin pretender abarcarla por completo, ni determinar la
cartera Optima de proyectos y la estructura de capital més conveniente para fa misma. De igual
mancra cn este capitulo, al extender la teoria al anilisis economico de proyectos pablicos, no se
pretende aplicarla a la planificacion econémica global del pais ni a la seleccion del paquete dptimo
de proyectos nacionales, sine a la evaluacién de un proyecto especifico, incluyendo las alternativas
relevantes.

La forma en que implicitamente se fijan las fronteras de un sistema piblico es considerar dentro del
mismo a los grupos numerosos de usuarios o beneficiarios de las obras ¢ instalaciones, a otros
grupos importantes que resuftan afectados favorable o desfavorablemente por el proyecto, asi como
al gobierno que lo realiza y aporta los fondos necesarios para su adquisicion, mantenimiente y
operacion. De esta manera, los costos y beneficios, referidos al sistema, quedan bien definidos,

Debe advertirse que ¢l establecimiento de fronteras para un sistema publico implica una decision
politica: otorgar ciertos beneficios a determinado sector de la poblacién, empleando para cllo los
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fondos publicos, y afectando, quiza en forma desfavorable, a alpin otro sector. Desde ¢l momento
en que se fijan los objetives de un sistema publico, se sientan las bases para delimitar la magnitud
de sus cfectos, tanto geografica como socialmente,

Las anteriores observaciones indican la necesidad de presisar el significado de bienestar general o
bicn publico, al considerar éste como ebjetivo genérico de las obras del gobierno, Se atribuye ese
cardcter a los beneficios que recaen sobre un sector amplio de la poblacion, sin que aiguno otro
resuite perjudicado. Desde luego, s inevitable que un proyecto cualquiera tenga efectos adversos
sobre algunas personas o grupos ¢n particular; sin embargo, dichos efectos no pueden definirse
como perjuicio piblico. La construccion de un puente puede acarrear pérdidas al propietario de un
transbordador que da servicio entre las dos margenes del rio; la eliminacion de accidentes debida a
cierta obra, disminuye quizi los ingresos de algunos servicios médicos, tatleres de reparacion de
vehiculos y vendedores de seguros. Tales efectos, circunscritos a individuos o grupos especiales, no
tienen significacion desde el punto de vista piblico; por lo gemeral constituyen costos de
transferencia, y algunos son compensados aplicando indemnizaciones o subsidios, si son costos, 0
impuestos o rentas, si son beneficios.

El anterior intento de definicidn no esta exento de ambigiiedad, ya que et beneficio a la poblacién
puede abarcar s6lo a los habitantes de una localidad o region, o a los miembros de una clase social ©
cconomica. Puede haber una gran diversidad de intereses, en conflicto unos con otros, manifestados
¢n forma pablica o no, que influyen sobre las decisiones de las autoridades. Tiene que aceptarse,
como antes se dijo, que la interpretacion de bien piiblico es en cada caso particular, una decision
politica que, idealmente, reflcja el punto de vista de las mayorias, expresado en ¢l voto de sus
representantes.

Estd claro que Ia fijacion de objetivos y fronteras de un sistema no compete al analista, aunque es
indudable que éste puede ayudar a lograr definiciones mas precisas. Su tarea mas importante
consiste en interpretar y traducir a términos econdmicos los beneficios y costos del sistema, a fin de
asegurar que los primeros excedan a los segundos, y seleccionandoe tos medios optimos para lograr
los objetives propuestos.

6.4 ANALISIS BENEFICIO-COSTO EN UN PROYECTO

En una economia de mercado regido por la competencia, los beneficios derivados de un sistema
pueden evaluarse muitiplicando los precios de sus productos por los consumos fespectivos
determinados por la demanda; dichos precios tienen el cardcter de costos de oportunidad para el
consumidor. Asimismo, los costos que paga el sistema por los insumos utilizados estan regidos por
¢l mecanismo oferta-demanda. Puede verse que, en términos generales, el sistema de precios
refleja las preferencias de los consurnidores, y permite una evaluacién objetiva de los beneficios y
costos asociados a una actividad productiva cualquicera, desde ¢l punto de vista de la empresa y de
sus clientes,

Cuando se trata de evaluar sistemas de servicio piiblico, la primera dificuitades que la mayor parte
de dichos servicios se proporcionan de manera gratuita y satisfacen nrecesidades colectivas. Son
bienes colectivos aquellos que s¢ otorgan a la poblacién en general, ¥ no sélo a las personas que
cstarian dispuestas a pagar un precio por cllos. Los servicios de limpicza urbana, alumbrado
piblico, alcantarillado y muchos otros, son ¢jemplos de este tipo de bienes, para los cuales existe un
precio de mercado especial. Ya sea por administracion directa o por contrato con empresas
constructoras de los cuales se analizan en precios unitarios.
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Existen productos y servicios de empresas piblicas por los que el usuario paga, de acuerdo con
precios y tarifas establecidos por el gobierno, como productor o prestador de servicios. Sin
cmbargo, los costos respectivos casi nunca reflejan el valor social del producto o servicio, debido a
subsidios o imposiciones gubernamentales. Tal es frecuentemente el caso de la produccién de
combustibles y de energia eléctrica y de los servicios de salud pitblica, agua potable, transporte
piblico y otros. En estos casos, la falta de precios de mercado dificulta de modo notable la
evaluacidn de los beneficios reales recibidos por la pobiacion.

Otras circunstancias en las que los precios de mercado de productos o servicios no reflejan su
verdadero valor social serian:

+ Conrrol de precios por parte del gobierno, ya sea fijando precios tope (maximos) o precios de
garantia {minimos).

* Aplicacién de impuestos especiales, estimulos fiscales o subsidios a los productores, que se
retlejan en los precios de mercado, haciéndolos diferir de los costos sociales de los productos
respectivos.

+ Cambio substancial del precio de mercado de un producto, debido a la produccion adicional
asociada al proyecto que se analiza. En este caso, debe valuarse ¢l excedente del consumidor.

En teoria, las decisiones sobre Ia clase, extension y calidad de los servicios piblicos reflgjan las
aspiraciones colectivas expresadas por medio del votd y canalizadas en el sistema politico; en la
practica, dichas decisiones corresponden primordiatmente a los funcionarios pablicos investidos
con la autoridad oficial. El analisis beneficio-costo tiene como propésito racionalizar la toma de
decisiones en ei sector piblico, dentro de los limites practicos, en ausencia de un mercado que sirva
Para la cvaluacion objetiva de costos y beneficios.

Se trata, en efecto, de traducir éstos a términos monetarios, con un criterio de utilidad social, de
manera que sean aplicables los métodos de evaluacién de proyectos de la empresa privada: valor
presente, anualidad equivalente, tasa de rendimiento interno o relacion beneficio-costo.

El wérmino andlisis social beneficio-costo (o nada mas, andlisis beneficio-costo) se interpreta en
sentido amplio, como anilisis econdmico de inversiones pablicas o privadas, en el cual s¢ toman en
consideracion los beneficios y costos sociales y no sélo tos costos privados. La distincién entre
ambos se presenta cn la siguiente seccion.

El andlisis beneficio-costo se fundamenta en dos premisas:

1. El valor social de un proyecto ¢s igual a la suma de los valores que ¢l mismo representa para cada
miembro de la sociedad, considerado en forma individual.

II. El valor de un proyecto para un individuo equivale a la suma que él estaria dispuesto a pagar por
los productos ¢ servicios recibidos.

La primera de las premisas mencionadas excluye la posibilidad de atribuir a un proyecto un

beneficio social sin referencia a beneficiarios individuales especificos; mientras que la scgunda
cstablece la soberania del consumidor para valuar los beneficios recibidos segiin su propio criterio,
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En ¢l este capitulo se establecieron las condiciones de validez del modelo valor modelo tiempo del
capital, valor tiempo del capital
n
F-P(l+jy

o de su equivalente continuo,
T
F=Pe

a proyectos de la empresa privada. Son de especial interés las dos siguientes:

1. Las utilidades (beneficios) del proyecto se reciben en efectivo, como parte de los ingresos de
operacion, en forma periédica o continya,

2. Dichas utilidades (beneficios) son reinvertibles de inmediato en la empresa.

En este capitulo se pretende extender la aplicacion de dicho modelo, implicito en el criterio del
valor presente, al anglisis beneficic-costo de los proyectos publicos,

El gobierno actia en este caso como empresario en representacion de la sociedad en general.

Los costes del proyecto, erogados por el gobierno, constituyen salidas de efectivo ¥ S¢ expresan en
unidades monetarias, igual que ios costos de un negocio. Para las diferentes clases de beneficios
(incluyendo los negativos o perjuicios), cabe preguntar si se satisfacen las dos condiciones antes
mencionadas, necesarias para una aplicacion valida del modelo valor-tiempo.

a) Bienes tangibles con precio de mercado, como los derivados del aumento de la produccion
agricola o de la explotacién mas intensiva de recursos naturaics; la mano de obra y materiales
ahorrados como resultado de aumentos de cficiencia en la preduccion, y otros semcjantes. [.os
precios de mercado de esta clase de bienes reflejan su valor marginal para el sector consumidor.
La ventz de los mismos se traduce en aumento de los fondos piblicos o de los privados, los
cuaies son reinvertibles. La aplicacion del modelo valor-tiempo puede hacerse con Ias mismas
bases que en un proyecto de Ia empresa privada.

b} Bienes tangibles sin precio de mercado, como los servicios de aguz potable, drenaje
mantenimiento de vialidad, limpieza ¥y otros, proporcionados por el gobierno; asi como los
productos manejados monopolisticamente por el Estado, como lo pueden ser la energia
eléctrica, los combustibles y algunos minerales; y otros productos con precio controlado.

Algunos de estos servicios o productos s¢ proporcionan en forma gratuita a la poblacicn, y otros
ticnen un precio asignado, que por lo genceral no refleja su verdadero valor para los consumidores,

En ausencia de precios de mercado, debe aplicarse precios sombra representativa del costo de
oportunidad de estos bienes para el sector consumidor. La diferencia entre el monto del producto o
servicio, caleulado con los precios sombra, y el calculado con los precios reales asignados,
representa un subsidio (o un impuesto, si el precio sombra es menor que el real) en efectivo, para ¢l
consumidor. Los fondos respectivos tienen un costo de oportunidad que se refleja en la TVC )



usada en el modelo valor-tiempo. Con la satvedad de usar los precios sombra en ef andlisis, dicho
modelo puede aplicarse con validez, igual que en €l caso anterior.

¢) Bienes intangibles, de naturaleza no econémica, como la salud. el placer estético, la paz, la
seguridad, la tranquilidad, ¢l bicnestar fisico y otros. Aunque para algunos de estos bienes se
pueden imputar precios sombra, indicativos de la disposicion a pagar de los beneficiarios po
tenciales, estas medidas cuantitativas no implican la convertibilidad real de dichos biencs en
otros biencs tangibles o en dinero, ni menos ain la posibitidad de reinvertirlos.

El concepto basico del modelo valor-tiempo es fa equivalencia, para ef usuario, de una unidad
recibida en el presente con (1 + i) unidades recibidas un periode después. Es falso, o al menos
dudoso, que fos bienes intangibles se sujeten a este patron de referencia en relacion con ¢l tiempo.

Para la mayoria de cllos, no puede especificarse una unidad de medida ni son susceptibles de
acumulacion.

Las observaciones anteriores tienden a descartar ¢l uso del modelo valor-tiempo para la evaluacion
economica de esta clase de bienes.

A fin de evaluar los efectos intangibles de un proyecto se han usado dos enfoques:
1. 5i los intangibles ticnen importancia fundamental dentro de los objetivos del proyecto:

a} Se establecen niveles de satisfaccién alternativos para los intangibles;

b} Se determinan los costos necesarios para lograr cada uno de ios niveles considerados; y

¢) Se hace un balance entre el aumento del nivel de satisfaccion v el aumento del costo
respectivo, cuando se pasa de una alternativa a la siguiente. Este enfoque se conoce como
andlisis efectividad-costo

2. Si los intangibles tienen importancia secundaria respecto a los objetivos de tipo econdmico, el
andlisis econdémico beneficio-costo de las alternativas se realiza sin tomar en cuenta los efectos
intangibles, Estos se vahian (si es posible) en sus propios términos, y los valores y observaciones
relevantes se presentan junto con tos resultados econdmicos. .

De esta manera es posible considerar los intangibles como criterios secumdarios de decision, en
especial cuando las diferencias econdmicas entre dos o mas alternativas son relativamente
pequerias.

6.5 DIFERENCIA ENTRE COSTOS PRIVADOS Y SOCIALES

Aunque se trate de transacciones que s¢ realizan en un mercado competitivo, los precios pagados o
recibidos por los productos no dan una idea cabal de los costos incurridos o los beneficios obtenidos
por los diferentes sectores sociales, debido a los efectos externos a dichas transacciones; csios
efoctos se denominan externalidades o derramas. Cuando una persona proporciona a otra un
servicio o le vende un producto ¢n cierto precio, puede causar a la vez beneficios o petjuicios a
terceras personas no involucradas en la transaccidn, de suette que no es posible cobrar un precio a
las partes beneficiadas ni otorgar un pago a las perjudicadas.
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Un fabricante que produce ciertos articulos obtiene beneficios de su actividad, reflejados en los
precios de venta; en forma andloga, los consumidores de dichos articulos obtienen beneficios que
también se reflejan en los precios de los mismos; sin embargo, con seguridad la actividad
mencionada producird beneficios y perjuicios a sectores sociales ajenos a las transacciones
productor comprador; humo, ruido y desechos de la fabrica pueden causar molestias a fos habitantes
de Ia localidad; sin embargo, el establecimiento de la planta industrial puede crear oportunidades de
trabajo ¢n actividades complementarias, y ocasionar un aumento de precio en los terrenos aledafios.

Se denominan costes sociales los que abarcan la totalidad de los costos resultantes de una actividad
cconomica, mientras que costos privados son aquellos que comprenden nada mds los compensados
en forma directa por un pago monetario y que, por tanto, afectan las decisiones de quienes
intervienen en dicha actividad; en csa medida los costos sociales incluyen los costos privados vy las
cxternalidades. Al tratarse de bienes colectivos o servicios piblicos, los costos sociales sen la suma
de los costos incurridos por los sectores involucrados, sin incluir, en la mayeria de los casos, ningin
costo privado.

Las externalidades derivadas de una actividad ccondmica pueden ser de cual quicra de las siguientes
clases segiin se ilustra en la figura 6.3,

L. Efectos de produccion sobre produccion son los causados por ¢l establecimiento o cambio de una
unidad productiva en la eficiencia o los costos de produccion de otras unidades; por ejemplo, una
planta hidroeléctrica construida aguas arriba de otra existente puede aumentar la capacidad de
generacion de esta altima al regular ¢l caudal del rio; asimismo, la construccion de una carretera
puede favorecer la operacion de industrias o negocios cercanos a clla.

[, Efectos de produccion sobre consumo son aquelles que gjerce una unidad productiva en los
consumidores; por gjemplo, los perjuicios que sufren los residentes de una zona por el humo de una
nueva fabrica o el ruido de un acropuerto vecino.

. Efectos de consumo sobre consumo son los que reflgjan interferencia o refuerzo entre dos
consumos diferentes; por ejemplo, et uso de carbon para generacion de energia eléctrica puede
producir contaminacién por gases sulfurosos que interfiera con el aprovechamiento de terrenos
aledafios.
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Figura 6.3 Externalidades.
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IV. Efectos de consumo sobre produccién existen, por ejemplo, cuando el aumento de consumo de
cnvolturas de plastico afecta los sistemas de tratamiento y disposicion de los desechos urbanos
ingenieria ambicntal.

Las cuatro clases de externalidades mencionadas no siempre se distinguen con claridad, ya que un
efecto indirceto puede atribuirse al producto o al proceso de produccion. Lo importante es tener en
cucnta ¢n ci andlisis las externalidades de cualquicra de los tipos expuestos, que afectan
sensiblemente el bzlance entre beneficios ¥ costos.

Notese que las externalidades que deben valorarse, son aquellas que involucran un cambio real en
las oportunidades de produccion o de consumo de los sectores externos afectados (llamadas
externalidades tecnolégicas), y no aquellas de caracter pecuniario o financiero, debidas a cambios
de precios, que nada mas reflejan transferencias y redistribucion del ingreso entre sectores. Sobre
ello se insistir después.

6.6 NORMATIVIDAD PARA LA SELECCION DE PRO YECTOS

Si en los proyectos de fa empresa privada el planteamiento de alternativas relevantes es ¢l primer
paso y uno de los mds importantes del anslisis econdmico, en los proyectos del sector publico dicho
plantcamiento es ain més trascendente, debido a la complejidad de los problemas que se abordan, la
variedad de enfoques posibles para analizarlos y la multitud de variantes que pueden presentarse en
fas soluciones.

El requisito primordial para fa elaboracién de soluciones alternativas de un problema consiste cn la
seleccion y definicion precisa dé los objetivos que se persiguen; si éstos no sc cligen de manera
conveniente, se estard buscando la respuesta optima 2 un problema equivocado. Ls posible que una
oficina pablica se proponga anmalizar con todo cuidado el tipo y caracteristicas del sistema de
transporte de cierto material de A a B, cuando en realidad lo mas adecuado seria producirlo en 8: en
este caso, el objetivo rransportar resulté demasiado estrecho; et objetivo apropiado debio plantearse
a un aivel superior y con una perspectiva mas amplia, por ¢jemplo, abastecer

Lo ideal seria seleccionar los objetivos de un sistera al maximo nivel, a fin de poder valorar en el
estudio de alternativas las posibles interacciones entre los subsistemas, tratando de llegar a la
solucion 6ptima del conjunto. Desafortunadamente, mientras mayor sca ¢l nivel a que se plantean
los objetivos de un sistema, mayor ¢s la complejidad de éste v mas se dificulta su andlists en
t<rminos cuantitativos, debido a la imposibilidad de formular modelos matematicos que reflejen las
interacciones entre los numerosos subsistemas a considerar,

Con mucha frecuencia, los proyectos gubernamentales tienen objetivos miltiples; por ¢jemplo, una
presa puede proyectarse para controlar las avenidas de un rio, regar una zona agricola y generar
cncrgia cléctrica. Las metas pueden ser complementarias o conflictivas en grado variable, lo que
obliga a estudiar subconjuntos de alternativas, para combinaciones relevantes de las mismas,

De lo dicho se desprende que Ia fijacion de objetivos de un proyecto requiere experiencia y criterio,

para hailar el equilibrio mas adecuado entre la amplitud del enfoque y los recursos disponibles para
¢l analisis,
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Las alternativas a considerar pueden originarse en diferentes formas y escalas ordenacion de
solucidn de los subproblemas que plantea ¢l sistema en su conjunto. En ¢l caso de una presa, por
ejempio, podrian examinarse diferentes embalses o capacidades del vaso, diversos tipos de cortinas
y varias capacidades del vertedor de demasias; en ¢l distrito de riego servido por la presa, podrian
analizarse diferentes dreas por irrigar, sistemas de ricgo, configuraciones de canales y sistemas de
drcnaje; en la planta hidrocléctrica seria procedente analizar diferentes capacidades y equipos de
generacion, ctc. Las alternativas deberan ordenarse y clasificarse de acuerdo con ¢l nivel de los
objetivos a que correspondan (figura 6.4); las decisiones respecto a la capacidad de generacion
serian anteriores a las relativas a tipo de cortina, seleccion de equipe de generacion, etc.
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Figura 6.4 generacion de alternativas

Sin embargo, las decisiones de menor nivel pueden afectar a las de orden superior, de manera que
cs necesaria la retroalimentacion de resultados de los niveles inferiores hacia los superiores y la
revision de éstos para asegurar la congruencia de objetivos y la optimizacién del sistema total,
segun se ilustra en la figura mencionada.

6.7 PRECIO SOMBRA EN UN PROYECTO

El anilisis social beneficio-costo involucra varios pasos. Para cada una de las alternativas
consideradas es necesario, en primer término, identificar y definir con claridad los beneficios v
costos que debe incluir el anilisis; esta tarea, que a primera vista puede parecer simple, requiere
de experiencia y amplio criterio ¢n la mayoria de los casos. Debe empezarse por enlistar los
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beneficios directos que recibirdn los clientes o usuarios del sistema, y los costos de inversion y
operacion necesarios para integrarlo y mantenerlo en servicio. Enseguida se consideran las
extemnalidades producidas por ¢l sistema. En este punto se plantea la interrogante acerca del grado
en que conviene ahondar en la determinacion de beneficios y costos indirectos; pretender incluir
en ¢l estudio todos los derivados del proyecto resulia utdpico; es preciso fijar un limite a las
consecuencias significativas. Sea, por ejemplo, un proyecto consistente en la construccion de una
presa; los beneficios mds importantes serian los relacionados directamente con el control y uso de
la corriente de agua; riege de terrenos agricolas y aumento consecuente de la produccion,
generacion de energia eléctrica, proyeccion contra inundaciones y, quiza, uso del vaso en
piscicultura. Los costos mds importantes serian los de construccion de las obras operacion de las
instalaciones y afectacién de terrenos cubiertos por las aguas y ocupados por las propias
instalaciones. Entre las externalidades dificiles de valuar figurarian ¢l efecto estético del lago
artificial en ¢l paisaje, su uso (no organizado) para fines recreativos y la afectacion, favorable o
perjudicial de terrenos, caminos ¢ instalaciones, aledafios al vaso. Quizas habria otros beneficios
0 perjuicios a individuos o grupos reducidos, que seria improcedente tomar en cuenta.

Al enumerar costos y beneficios, debe cuidarse de no caer sin advertirlo en vicios de duplicacion.

Esta clase de emrores es mds comin de lo que podria suponerse; por cjemplo, al valuar los
beneficios valor de los terrenos agricolas irrigados. Por supuesto, iz plusvalia de dichos terrenos es
una consecuencia de su mayor productividad; puede afirmarse que ¢l aumento de su valor es el
¢quivalente presente de la produccion incrementa esperada; por tante, sumar ambos beneficios seria
improcedente. Existen diversas situaciones andlogas, que propician duplicaciones del mismo tipo.

Una regla atil para evitar estas duplicaciones s la de considerar los efectos del proyecto sobre la
produccidn o el consumo real de bicnes, sean éstos tangibles o intangibles; y no tener en cuenta los
cambios de valor de terreno o biencs, los cuales s¢ derivan de los primeros.

El segundo paso del andlisis econdmico-social consiste en cuantificar los costos y los beneficios en
términos monetarios, una vez identificados los renglones que comprenden unos y otros. Dicha
cuantificacién puede ser relativamente sencilia si se trata de conceptos que tienen precios de
mercado; sin beneficios embargo, cuando no existen dichos precios se debe recurrir a la
determinacion de precios sombra.

El precio sombra de un producto refleja su valor marginal para ¢l sector consumidor. En forma
cuantitativa, puede definirse como ef incremento del beneficio por unidad adicional del producto.
Cuando se supone que las transformaciones tecnolégicas insumo-producto pueden expresarse por
medio de ecuaciones lineales, y que la sociedad tiene como objetivo econdmico maximizar ¢l valor
total de Ia produccidn.

V=3 i (precio de i) (produccion de i)

S¢ planea un problema de¢ programacion lineal en el cual las restricciones expresan la
dispenibilidad de cada unc de los recursos empleados en la produccion. Las variables duales de este
programa, correspondientes a dichas restricciones, miden la contribucién marginal de cada recurso
(por unidad) a Ia funci6n objetivo y, por tanto, son idénticas a los precios sombra. Sin embargo, no
seria factible construir un modelo matematico de toda la economia de donde se pudieran deducir los
precios sombra de los productos.
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Determinacion de precios sombra

En la practica, la determinacion de precios sombra presenta considerables dificultades, y por
necesidad s¢ ve influida por factores subjetivos. En ciertos casos, existen precios de venta que
aunque distorsionados pueden usarse en el andlisis, cuidando sefialar en este yltimo en qué sentido
ticnden a desviarse los resultados por efecto de la distorsion de los precios. Esto puede resultar mas
util para quicn toma las decisiones que la imputacién de precios sombra por parte del analista, con
base predominantemente subjetiva.

En otros casos, la aplicacion de la teoria ccondmica de la oferta/demanda puede dar una idea de la
desviacion de los precios reales respecto a los precios sombra. También sc pueden tomar como
referencia los mercados de productos similares o los det mismo producto en otros paises o en el
mercado mundial,

A continuacion se ¢jemplifican algunas de las dificultades con que tropicza el analista al valuar los
beneficios y costos sociales derivados de un proyecto. Sea un proyecto hidroeléctrico cuyos
beneficios deben estimarse en funcion del valor de la energia generada; ésta tiene en el mercado un
precio de venta que no siempre refleja el valor verdadero del servicio, en especial cuando la
generacion esta nada mis a cargo del Estado; cn cste caso, el precio esta fijado por valores de orden
piblico y econdmico que dan por resultado una tarifa de subsidio a la industria o a los pequefios
consumidores; o por ¢l contrario, una tarifa que subsidia a la empresa estatal. En cualquiera de estos
casos, ¢s dificil establecer un precio que refleje el valor social verdadero del servicio propor
cionado por el proyecto en cuestidn; es menester determinar, analizando otros mercados, los precios
que podrian existir dentro de una economia competitiva- Los proyectos de sistema de transporte
plantean problemas de valuacion de la misma indole, cuando los precios del servicio cstan
regulados en forma oficial y no reflejan su valor social; lo mismo pasa con los relativos a sistemas
de produccidn de energéticos controlados por el Estado. En todos estos casos, la valuacion de
beneficios con base en los precios oficiales puede distorsionar el valor real de aguéllos o el de los
costos sociales

Algunos de los proyectos realizados por el gobiemo pueden ser de tal magnitud que alteren ¢l valor
comercial o social de los productos, al modificar de modo sustancial la relacion entre oferta y
demanda. La altcracion de los precios, como medida del valor de los productos para ¢l sector
consumidor, puede presentarse no solo en los articulos o servicios generados por el nuevo sistema,
sino también en los insumos det mismo. Un gran proyecto hidroeléctrico podria alterar ¢l valor de la
energia para los consumidores actuales o potenciales. Estos efectos s¢ deben a la indivisibilidad de
los sistemas de gran magnitud, los cuales no es posible fraccionar en partes o sistemas mas
pequeiios para ajustarlos al crecimicnto de la demanda; dichos efectos pueden tener caracter
regional o nacional, dependiendo de la magnitud y caracteristicas de los sistemas considerados. Al
cfectuar el andlisis beneficio-costo de estos proyectos, es importante valuar los beneficios de
acuerdo con el excedente del consumidor y no en funcidn del precio original del servicio (ver
seccion 6.8).

Los efectos de un proyecto en el mercado nacional o regional no deben confundirse con las
repercusiones econdmicas secundarias que no traen aparejado ningin cambio en ¢t valor agregado
de la produccién nacional o regional. Es posible que [a cjecucion de un proyecto provoque
elevacion temporal de salarios en una localidad y reduccion de ellos en algunas otras; dicha
elevacion de salarios no refleja una produccidn adicional o un valor adicional de la produccion, sino
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s6lo una transferencia entre diversos sectores economicos, por lo cual no debe contarse cntre l0s
beneficios generados por ¢l proyecto.

Otras derramas o cfectos secundarios de un proyecto, gue a veces, s toman como beneficios del
mismo, son las utilidades adicionales de las empresas beneficiarias de los productos del nuevo
sistema; por ejemplo, ¢n ocasiones se pretende suponer como beneficios indirectos de un sistema de
riego: a) las utilidades adicionales percibidas por las cmpresas que comercian con los nuevos
productos agricolas; £ las utilidades adicionales de todas las demas empresas que transforman,
manejan o transportan dichos productos y las que venden los productos derivados, hasta liegar a los
consumidores finales; ¢} las utilidades adicionales de las empresas proveedoras de bienes o
servicios a los agricultores y a sus familias; v 4} el aumento de valor de las propicdades
residenciales en la localidad. Estas derramas constituyen el efecto muitiplicador de la inversidn
original, pero no deben tomarse como beneficios del sistema de riego, ya que las utilidades son
atribuibles a ofros proyectos, publicos ¢ privados. El efecto multiplicador es caracteristico de
cualquier inversion, sin importar el sector en que se genere, y no implica la creacion de riqueza,
sino la transferencia de ésta de unos lugares a otros,

Dificultades de otra especie se encuentran al tratar de valuar en términos monetarios los beneficios
derivados de la construccién de una carretera que permita acortar el tiempo de viaje entre dos
puntos y mejorar sus condiciones. Los beneficios son recibidos en particular por tres sectores de la
poblacion: @) los usuarios que circulaban antes por otras rutas (trifico desviado); b) aquellos que no
viajaban entre los dos puntos enlazados y que ahora lo hacen al contar con una via mas comoda y/o
mis econdmica (trifico generado); y ) aquellos que siguen usando rutas alternativas, pero ahora
menos congestionadas. Para los usuarios aJ, los beneficios basicos consisten en ahorro de tiempo y
en disminucién de los costos de operacion de los vehiculos; para los de los grupos b) y ¢) ¢l
beneficio mas importante ¢s ¢l ahorro de tiempo. ;Como valuar dicho ahorro? Si se supone que
corresponde a tiempo de trabajo, se podria valuar la produccion adicional obtenible al emplear ese
tiempo en actividades mas productivas, determinando antes la composicion de los usuarios por
ocupaciones y niveles de ingreso. Si la disminucion del tiempo de viaje no repercute en el periodo
de trabajo sino ¢n ¢l de descanso o esparcimiento, el beneficio es de cardcter intangible y debe
tratarse como tal. En cualquiera de los dos casos, para los usuarios del grupo b) los heneficios
derivados del proyecto serian menores que para los del @), puesto que los primeros no consideraban
conveniente o atractivo el viaje por las rutas existentes antes del proyecto; a veces se supone que el
beneficio al rafico generado es el 50% del correspondients al wafico desviado.

Notese que cn el ejemplo que se acaba de mencionar, la cuantificacion de costos y beneficios
exige la determinacion de los volimenes de trafico probables correspondientes a las categorias de
usuarios a), &) y c) mencionadas. Los estudios correspondientes tienen que basarse en estadisticas
bastante completas y cuidadosas de los volamenes y composicion del trafico vial, sin las cuales
no se podrian intentar evaluaciones racionales. Se requicren también registros de muy diversas
clases de datos técnicos para poder valuar ¢l tiecmpo de los usuarios, definir el costo de operacion
de los vehiculos en funcion de las caracteristicas del camine, y estimar los costos por accidentes,
La falta de estadisticas pertinentes a un proyecto s uno de los obsticulos mas frecuentes y serios
para ia realizacion del andlisis beneficio-costo.

Si en los proyectos hidroeléctricos, de riego o viales, la evaluacion de costos y beneficios representa

dificultades, ¢stas son ain mayores cuando se intenta valuar los beneficios de un proyecto
educativo. de saneamiento ambiental o econémicos de proteccion de la salud piblica.
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En todos estos casos existen complejas interacciones entre los factores determinantes de los
beneficios, asi como aspectos irreductibles a términos econdmicos.

Una de las diferencias basicas entre et analisis beneficio-costo y ef analisis de costos de inversiones
privadas radica en el uso de costos sociales de oportunidad en el primero, sicmpre, y de costos de
mercado en el segundo, a menos que la.empresa considere usos alternativos de sus Propios recursos.

Esta diferencia se manifiesta cuando se trata de evaluar el coste social de la mano de obra empleada
en un proyecto piblico; si, en ausencia del proyecto, ésta fuese empleada para otros fines con el
mismo salario, tendria un costo de oportunidad mayor que si no hubiese otras fuentes de empleo
alas hubiese con retribuciones seguramente menores. Cuando existen condiciones de desempleo
total, la mano de obra utilizada en un proyecto tiene para el pais un costo social nulo puesto que no
encontraria otras oportunidades de empleo productivo; si existiesen condiciones de subempleo, es
decir, trabajo con escasa productividad, el costo de dicha mano de obra seria nada mas el salario
real equivalente a su productividad anterior al proyecto.

Visto de otra manera, ¢l empleo de la mano de obra improductiva (o de escaso rendimiento) en una
actividad productiva, representa un beneficio para el pais, igual al exceso de los salarios sobre su
costo de oportunidad.

Es necesario advertir que las condiciones de desempleo o subempleo no ameritan ser sopesadas si
son de cardcter transitorio o artificial; cuando no lo son, debe tomarse en cuenta la variacion
probable de los patromes regionales de desempleo o subempleo durante los afios de vida del
proyecto, con objcto de calcular, en {a forma mas realista posible, los costos de oportunidad de la
mano de obra durante ese lapso. Las tendencias del volumen y distribucién de! desemplieo dependen
fundamentalmente de las politicas hacendarias del gobierno en cuanto a impuestos, volumen de
inversiones pablicas y dincro circulante. Los efectos de un proyecto en el desempleo a menudo
tienen caracter regional mas que nacional, lo cual implica que dichos efectos inciden sobre la
distribucion del ingreso, favoreciendo a sectores marginados.

Otro aspecto de la evaluacién de costos y beneficios sociales es el relativo a los impuestos
federales, estatales o municipales que se recolectarian si un proyecto pablico fuese emprendido por
¢l sector privado. Los impuestos que deja de percibir el gobierno, jdeben considerarse como costo
de oportunidad del proyecto? Es preciso recordar que los impuestos constituyen la principal fuente
de los fondos pablicos y que entrc sus funciones mds importantes estan la satisfaccion de
necesidades colectivas y la distribucion mas equitativa del ingreso. Si no se captan impuestos
derivados de una nueva actividad, es de presumirse que deberd ser gravadas con mas fuerza otras
actividades; este efecto es claramente distributivo, y no refleja un costo o un beneficio a la
cconotniz en su conjunto. Por tanto, cuando se comparan entre si dos ¢ mas alternativas de un
proyecto publico, los impuestos son irrelevantes, a menos que correspondan a gastos originados
especificamente por el proyecto. Sin embargo, al comparar un proyecto pabtico con uno privado
que produzca los mismos bienes o servicios, los impuestos que recolectaria €l gobierno deben
considerarse como costo de oportunidad de la alternativa pablica, ya que si se adopta esta iltima se
sacrificarian los ingresos per impuestos.

6.8 CRITERIO PARA VALUAR LA UTILIDAD DE UN PROYECTO

La figura 6.5 representa la curva de demanda de cierto producto. Las abscisas representan la
cantidad producida, y las ordenadas correspondientes, el precio que haria que la produccion
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Justamente se agotara. Si el precio del producto es relativamente elevado (P1) un nicleo mas bien
pequefio de consumidores estard dispuesto a pagarlo y la cantidad consumida sera QI; si ¢l precio
desciende a P-2, habra un grupo adicional de consumidores dispuestos a pagarlo, y la cantidad
consumida aumentard a (-2. La curva representa, por tanto, el efecto del precio sobre la demanda
de un articulo.

El razonamiento anterior demuestra que ef precio de un producto refleja su wtilidad marginal, o sca,
su valor para el grupo de consumidores, colocados en el margen, que no estarian dispuestos a pagar
un precio mayor,

La figura 6.6 muestra lo que pasaria si el precio P del producto suftiera un incremento pequeiio AP;
cierto nimero de consurnidores no estaria dispuesto

i

«

—_— B T DU

FIGURA 6.5

e e e — & - -

Demanda

Fivura 6,6,

141



a pagar ¢l nucvo precio y la demanda disminuiria en AQ; ¢l 4rea de la franja rectangular achurada
representa la utilidad o valor del producto para ¢l grupo marginal de consurnidores que dejarian de a
pagar ¢l representa {a utilidad o serio al subir al precio del articuto.

Si se suponen aumentos sucesivos de precios, se podrian trazar otra franja rectangulares semejantes
a la anterior, representando fa utilidad del producto para grupos marginales sucesivos de
consumidores. Se concluye que el arca bajo la curva de demanda (rayada verticalmente) representa
la utilidad total obtenida del producto por el grupo completo de consumidores, cuando ¢! precio de
mercado ¢s £y el consumo o demanda total es O: dicha utilidad total ¢s mayor que ¢l precio total
pagado por los consumidores, representado en la figura 6.7 por el rectangulo OQAP.

El drea PAB representa el lamado excedente del consumidor. O sea, 1z utilidad o satisfaccion que
obtiene ¢l sector consumidor en exceso deprecio total pagado por el articulo.

En ¢l anilisis beneficio-costa, al hacer la ¢valuacion de los beneficios, por lo general se incluye ¢l
excedente del consumidor explicita o implicitamente debido a que para cada grupo de consumidores
de un producto o usuarios de un servicio, sc trata de calcular la utilidad total percibida por ellos, al
no existir un precio de mercado que mida la utilidad marginal del producto o servicio.

La consideracion del excedente del consumidor, aunque legitima, tiende a sobrevaluar los
beneficios de un proyecto publico, en relacién con los que se atribuirian al mismo proyecto, si lo
emprendicse la empresa privada.

En efecto, en este altimo caso se valuarian los beneficios con base en el precio marginal, sin tener
en cuenta ¢l excedente del consumidor; se fijaria un precio que permitiese recuperar los costos y
obtener una utilidad, con lo cual la demanda quedaria restringida al sector dispuesto a pagar dicho
precio, o capaz de hacerlo.

Al tratarse de un proyecto pablico en que se considere et excedente del consumidor como parte del
beneficio obtenido, Ia escala del proyecto seria mayor; si se cargase a los usuarios del precio
marginal habria una pérdida, lo que implicaria cicrta redistribucion del ingreso, de los sectores que
financian la pérdida hacia los que reciben los beneficios en exceso del precio fijado.

Transferencias de este tipo s6lo podrian evitarse con una tarifa discriminatoria tal, que los mas
beneficiados pagasen mayor precio, o bien, por medio de impuestos diferenciales; medidas que casi
nUN¢a son practicas.

La consideracién del excedente del consumidor es necesaria por la indivisibilidad de los proyectos
publicos, de la que ya se hizo mencién. Una carretera o una presa no pueden proyectarse por tapas
pequeiias que se ajusten a una demanda variable, sino que sirven a sectores relativamente grandes
de la poblacién. La utilidad del servicio para diferentes componentes del sector consumidor se
retleja en una curva de demanda como la antes descrita.

Si la produccion adicional debida al proyecto fuese mas bien pequefia, comparada con la
produccion global, el beneficio podria calcularse aplicando
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6.9 MEDICION DE RESULTADOS DE UNA EVALUACION

El capital que el gobierno extrac del sector privado por medio de los impuestos, s¢ compone de
fondos que las empresas privadas habrian gastade en bienes de consumo y de otros que habrian
invertido. El valor social del capital puede evaluarse haciendo una estimacion de su costo de
oportunidad en cada uno de estos dos usos alterativos, y promateando ambos resultados en forma
proporcional a la contribucion de los fondos respectivos al erario publico.

La oferta de capital destinado a inversiones piblicas varia principalmente en funcidn de la politica
monetaria y fiscal del gobierno. Los recursos fiscales constituyen la base de las finanzas
gubernamentales; sin embargo, 12 emisién de bonos y obligaciones para captar el ahorro o el crédito
internacional es una fuente complementaria, a veces importante, de fondos pablicos. En la presente
argumentacion se supone que la oferta de capital conduce a un presupucsto de inversiones
determinado con criterio politico.

La demanda de capital destinado al mismo fin depende del estado de desarrollo del pais, en
especial, de la disponibilidad de capacidad técnica y gerencial La capacidad técnica implica el
conocimiento de cémo hacer las cosas y la habilidad consecuente con el fin de realizarlas,
incluyendo la disponibilidad del equipo material y humano indispensable. La capacidad gerencial
o capacidad de administrar, implica habilidad para planear, organizar y dirigir con cficacia el
esfuerzo de los grupos humanos hacia la consecucion de los objetivos nacionales. De estas dos
capacidades, la gerencial es, sin lugar a dudas, la mas trascendente, ya que la capacidad técnica
se puede importar, pero la administracién de un pais no s¢ puede ¢ncomendar a extranjeros. En
un pais con gran escasez de administradores, la demanda de capital para obras productivas en
realidad puede ser bastante limitada; en estas condiciones, la mejor politica podria ser reducir
impuestos y programas de obras que resulten opresivas para las actividades primarias; una
demanda excesiva de dinero, sin el necesario apoyo en una capacidad administrativa suficiente,
puede traducirse en exceso de importaciones y desequilibrio crénico de la balanza de pagos. En
los paises con mayor grado de desarrollo, los problemas de falta de capacidad administrativa
pueden tener cardcter sectorial, es decir, afectar nada mas a sectores productivos en los que exista
Tezago.

Dentro del presupuesto del gobierno federal o de una dependencia en particular, deberd
especificarse 1a tasa marginal de rendimiento de las inversiones, 1a cual debera tomarse como valor
social det capital en la evaluacion de proyectos.

Se¢ ha explicado que €l andlisis beneficio-costo tiene ¢l propdsito de introducir racienalidad en las
decisiones de inversion piblica; sin embargo, no debe pensarse gue constituye una herramienta
perfecta, capaz de seflalar as politicas y cursos de accion mas convenientes sin lugar a duda o error,

Al hablar acerca del plantcamiento de alternativas, se resalté la importancia de fijar con anterioridad
los objetivos de un proyecto o grupo de proyectos. Si aquéllos sc expresan de manera muy vaga o
general, resulta dificil tomarlos como guia para la evaluacion de alternativas. Si se trata de elegir
entre dos proyectos hidriulicos, no resulta muy util fijar objetivos tan generales como "bienestar de
la poblacion®, "crecimiento econdmico” o "seguridad nacional”. Existe una distancia demasiado
grande entre tales metas y las consecuencias concretas de cada alternativa. Por tanto, es necesario
fijar criterios de eficiencia que sirvan para comparar las caracteristicas de un proyecto con las de

otros,



La ¢valuacion de alternativas implica, en primer término, la medicion de las consecuencias
derivadas de cada opcion y, después, la aplicacion del criterio de eficiencia a los resultados
obtenidos; ambos aspectos son interdependicntes, ya que al variar la forma de medir cierta
consecuencia, se cambia de hecho €l criterio para juzgarla.

En el anilisis beneficio-costo, la medicion de las consecuencias de un proyecto se hace en términcs
monetarios, dando por resultado un flujo de efectivo equivalente a los costos y los beneficios; en
consecuencia, ¢l criterio de comparacién aplicable es el de eficiencia econdmica, expresada como
capital presente equivalente, tasa de rendimicnto interno o relacion benefieio-costo. La mayor
debilidad del método radica precisamente en la medicion de costos y beneficios. En la mayor parte
de los analisis se advierte que los criterios de medicion son, sin duda, razonables pero arbitrarios; €s
decir, podria llegarse a resultados diferentes también razonables. De ahi la necesidad de ejercer gran
sentido critico al elegir los patrones de medicion de beneficios, en especial cuando se trata de
efectos indirectos o externatidades. Ademas 'es recomendable hacer analisis de sensibilidad,
aplicando diferentes criterios de medicion.

Aparte de los problemas de criterio v de medicion mencionadas, existe el de la distribucién de los
beneficios derivados de un proyecto. El eriterio de la relacion beneficio-costo no distingue entre los
beneficios recibidos por diferentes sectores; se supone que los problemas de distribucion de
ingresos y beneficios se pueden atacar por separado, mediante politicas fiscales y de subsidios. Sin
embargo, esta posicion no es realista; por ejemplo, ¢l proyecto de una carretera urbana puede
dislocar las comunicaciones locales en los barrios pobres que atraviesa, si bien facilita el transito de
los automovilistas que viven en los distritos mas ricos.

La curva de demanda mencionada al hablar del excedente del consumidor, en realidad describe la
capacidad de pago de la poblacion. Esta capacidad ¢s mayor en los sectores ricos que en los pobres,
lo cual significa que un proyecto que no es econémicamente justificable en una zona de baja
capacidad de pago, puede serlo en otra con mayores recursos. ;Significa eso que el presupuesto
pablico debe ser absorbido por las dreas economico sociales de mayor potencial? Quiza debiera ser
de esta manera, si los bienes o servicios proporcionados en estas areas pudiesen cobrarse a un
precio que reflejase su valor para los consumidores, e invertir ¢) producto obtenido en las regiones
mas pobres. Desafortunadamente, rara vez se puede proceder de esta manera; por tanto, es
indispensable complementar los resultados del anilisis beneficio-costo con una evaluacion de los
efectos distributivos de la inversion por areas geograficas, sectores sociales y/o sectores
productivos.

"Los argumentos a favor del uso del anilisis beneficio~costo se veran reforzados, y no debilitados,
si sus limitaciones no s6lo se reconocen abiertamente, sino que se hace hincapié en ellas. No es de
esperar que esta téenica, al menos en su estado actual, sea de utilidad si se aplica a un proyecto tan
grande como para alterar todo el sistema de precios relativos y de productos de un pais.

Tampoco es de esperar que su aplicacion sea fructifera en aquellos campos en que los beneficios
estin ampliamente diversificados, y en donde existen marcadas divergencias entre los costos y
beneficios contabilizados v los calculados con criterio econdmico. Tampoco es realista esperar que
las comparaciones entre proyectos de sectores de actividad totalmente diferentes resulten tan
significativas o Gtiles como las que se hagan entre proyectos de un mismo sector. La téenica serd
mas util en ¢! campo de los servicios piblicos que en el de obras sociales del gobierno. La
compatacidn, digamos, ¢nire proyectos alternativos de caminos resultara mas significativa que la
que pudiera hacerse entre un proyecto hidraulico y une vial; y ambas comparaciones tendrin
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probablemente mayor validez que las aplicaciones del método en campos tales como la educacion,
la salud. la investigacion y otros semejantes”,

En cuanto a la aceptabilidad de un criteric de evaluacién puramente econémico, s necesario tener
en cuenta quc cxisten diversas conseeuencias de las obras econdmico piblicas que seria vano tratar
de medir en unidades monetarias. Los valores intelectuales y morales como la belleza, la
tranquilidad y la comodidad, no son traducibles a determinadas cantidades de bienes materiales o
satisfactores economicos, A veces se arguye que casi todo es expresable en términos econdmicos, si
se usan las inferencias adecuadas; por ejemplo, el valor de la vida humana o de la salud puede
tasarse cuantificando el valor de la produccién, menos el consumo de un hombre, o bien, tomando
como base las primas de seguro de vida. Pero, ;es en realidad el valor de la vida humana lo que se
valGa?

Desde luego que no; en todo caso se estiman las consecuencias econémicas de una muerte, o lo que
el individuo esta dispuesto (o en posibilidad) de pagar para proteger a sus familiares en caso de
fallecimiento. Un viejo puede no tener ya vida econdmicamente productiva, ni asegurable, stiene
&sta un valor nulo, o quizd negativo, para la sociedad? Con un criterio puramente econdmico, jes
justificable tratar de preservar la salud v alargar la vida humana, mientras se¢ intenta limitar los
nacimientos? Por supuesto, cada socicdad y cada civilizacidn crean sus propios valores; 10s
econdmicos son sdlo una parte de ellos. En resumen, el andlisis econdmico beneficio-costo no
puede, ni debe, suplantar la evaluacion no econdmica de los proyectos publicos.

6.10 METODOS PARA EVALUACION DE PROYECTOS

Algunos organismos internacicnales han publicado manuales o tratados que contienen criterios y
normas de aplicacion practica para evaluar proyectos de tipo industrial en paises en vias de
desarrollo. Segiin se hace notar en estas publicaciones, “en casi todos los paises en desarrollo, el
gobierno nacional desempefia una funcion importante en la formulacion y evaluacidn de proyectos
de inversion... El gobierno esta por lo general en condiciones de guiar el desarrollo del pais, ya sea
mediante Ia inversién directa en el sector pilblico, o imponiendo controles a la inversion privada, o
utilizando los impuestos internos, los aranceles, las subvenciones y el racionamiento de los recursos
de inversion escasos".

En un ambiente de planificacién econdmica estatal, las téenicas de andlisis beneficio-costo resultan
de gran importancia como herramienta de evaluacidn y seleccion de los proyectos piblicos, dentro
del mareo de los planes y objetivos del programa nacional. Debe reconocerse, en especial en estos
paises, que los precios de mercado no son necesariamente los que deben usarse a fin de cvaluar los
proyectos del sector pablico, por lo que uno de los aspectos mds importantes del andlisis es la
determinacion de los "precios de cuenta” aplicables.

A continuacion se hara una breve resefia de dos de las publicaciones mas conocidas.

Las Pauras para la Evaluacién de Proyectos, publicadas por las Naciones Unidas, "reiinen la
experiencia acumulada por la ONUDI (Organizacién de las Naciones Unidas para el Desarrollo
Industrial) en la metodologia practica del analisis de los costos y beneficios nacionales para la
preparacién y evaluacion de proyectos industriales”, segun se consigna en el prefacio, y fueron
preparadas por los profesores Partha Dasgupta y Amartya Sen, de la Escucla de Economia de
Londres, y Stephen Margiin, de la Universidad de Harvard.
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La metodologia de las Pautas se basa, en primer lugar, en la determinacién de pardmetros
nacionales, por parte de un Organismo de Planificacion Central, los cuales servirin como norma a
fin de evaluar las repercusiones de los proycctos en diferentes aspectos econdmicos y sociales. El
objetivo global consiste en maximizar la rentabilidad econémica nacional. la cual es una medida de
las wtilidades de la nacion, ¢xpresadas en términos economicos. Los objetivos parciales mis
importantes serian:

+ El consuma global, que ¢s una medida del nivel de vida y del bienestar general de la poblacion,
sin considerar la forma en que se distribuye ¢l consumo.

+ La redistribucion del ingreso, que asigna mayor valor a los beneficios recibidos por los
sectores mas pobres y tiende 2 mitigar las desigualdades sociales.

+ El nivel de empleo, que es un indicador de la oportunidad de trabajo de la poblacién.
* La autosuficiencia del pais en cuanto al ahorro y la balanza de pagos.
+ Las necesidades meritorias, que s¢ refieren a objetivos no econdmicos.

A cada uno de estos objetives se le puede asignar un peso relativo (como parte de los parametros
nacionales), a fin de obtener el beneficio total ponderado en términos de consumo global,
tomando a este Gitimo como "unidad de cuenta”. La ransformacion de los consumos (beneficios)
futuros a consume presente se hace aplicando un "precio de cuenta” de la inversion en relacion
con una "tasa de actualizacion social”, que mide la preferencia por el consumo presente, respecto
al futuro.

El Estudio Social del Costo-Beneficio en la Industria de Palses en Desarrollo, Littie Mirriees ¢s
un manual escrito por los profesores Jan M. D. Littie y James A. Mirrices, bajo el auspicio de la
Organizacion de Cooperacién y Desarrollo Econdmico (OCDE), y publicado en espafiol por ¢l
CEMLA (Centro de Estudios Monetarios Latinoamericanos). Los autores empiezan por sefialar
ciertas condiciones prevalecientes en la mayoria de los paises en desarollo inflacidn,
sobrevaluacion de la moneda, subempleo, mercados de capital muy imperfectos, medidas de
proteccion a la industria, escasez de ahorro, mala distribucion de la riqueza y otras— las cuales
provocan a veces grandes diferencias cntre los precios de mercado y los verdaderos costos o
beneficios sociales.

La metodologia propuesta por tos autores puede sintetizarse en los siguientes puntos:

» Un proyecto no solo produce consumo futuro, sino también ahorro futuro; ambos pueden tener
un valor social diferente. Lo mis sencillo es revaluar el consumo de cada afio en términos de
ahorro (o inversion) y luego descontar cada comente combinada a una tasa propia para la
inversion, a la que s denomina tasa conrable de interés.

» En ¢l largo plazo, el inico supuesto logico es el de que la economia funcione con su plena
capacidad de trabajo, aunque indudablemente con fallas pasajeras. La forma basica para asegurar
¢l pleno uso de la capacidad nacional consiste en gvitar que la competencia de los bienes
extranjeros limite la produccién nacional. Se deberé preservar ¢l equilibrio de la balanza de pagos
controlando ¢l nivel de las inversiones,
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* Toda produccion de un proyecto debe considerarse como una ganancia de divisas extranjeras, ¥
todo insumo come un uso de tales divisas.

Ello significa que, en principio, todos los bienes son comparables entre si y se pueden expresar €n
divisas extranjeras. En particular, @) los biencs comerciales se evalian a sus precios mundiales;
b)los no comerciales, o sea, los que no entran en el comercio exterior {como los transportes y la
electricidad) se evalian en términos de su contribucion a la ganancia o ¢l ahorro de divisas
extranjeras; v ¢) 1a mano de obra no calificada se evalia a un salario sombra que refleja ¢l costo de
la obligacion social de reservar una parte del ingreso al consumo, como resultado del aumento del
empleo.

*« D¢ una manera ideal, la tasa contable de interés (TIC) deberia ser aquella que haga que se invierta
el monte de los fondos de inversion disponibles (los otros medios de racienar los recursos deberian
cmplearse nada mis come soluciones temporales). Si la TIC fuera demasiado baja, se aceptarian
mas proyectos de los que permite realizar el ahorro del pais, apareceria una balanza de pagos
deficitaria y una tendencia a la inflacion. Si por el contrario, ¢l TIC fucra demasiado alta, se
correria ¢l riesgo de no utilizar la totalidad de los capitales que el pais habria estado dispuesto a
ahorrar, resultando una balanza de pagos positiva y un incremento del excedente de capacidad
nacional de produccién. El TIC no debera ser menor de lo que puede ganarse basandose en
inversiones de cartera en ¢l extranjero, por ¢jemplo 5 a 6% ¢n términos reales. Es de creer y cabe
esperar, que la mayoria de los paises en desarrollo logren tasas mucho mayores, del orden de 10% a
15%.

* La tasa de interés del consumo, llamada también tasa de actualizacion social, es irrelevante. En
efecto, al calcular las utilidades sociales, ya se han evaluado el consumo presente y el futuro cn
términos de ahorro, para todos y cada uno de los periodos considerados. Asi pues, lo que ahora se
actualiza son los recursos susceptibles de ser invertidos, o su equivalente en valor social. En
realidad se trata de incrementar, tan rapido como sea posible, un excedente de valor social. Puede
apreciarse que ei enfoque de Littic Mirriees difiere considerablemente del de las Pamas de ONUDL
El primero se acerca mas a los criterios expuestos en este capitulo.
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Conclusiones:

El desarrollo de esta tesis consta de seis capitulos, en ¢l primer capitulos se indica la introduccion
de [o que €s un  proyecto, sus caracteristicas, su administracion de u proyecto los tipos de
evaluacion y optimizacion economica

En el capitulo dos se exponen los criterios para comparar econémicamente dos o mas alternativas
de inversién en proyectos, usando como base los conceptos de flujo de efectivo, horizonte
econdmico valor futuro, flujo de efectivo acumulado, y valor presente.

En e! capitulo tres se enfoca al anilisis de proyectos mediante contabilidad de costos. para
identificar las clasificacion y aplicacién de costos y obtener un andlisis econdmico, también se
identifica la necesidad de que el flujo de costos de construccion se fije con base al programa de
obra, asi mismo se describe las relaciones que pueden establecerse en un analisis de volumen costo
utilidad y las representaciones graficas respectivas cabe mencionar fa forma en que se puede
calcular y registrar e! flujo de efectivo de un proyecto en forma tabular en un proyecto de
construccion y sus diferentes tipos de graficas de flujo de efectivo, por ultimo se indican los precios
de insumos para la construccion por la camara nacional de la industria de la construccién.

En ¢l capitulo cuatro se¢ dan las caracteristicas mis importantes de un sistema vy los diferentes
criterios con que pueden definirse los subsistemas mediante ¢jemplos, asid también se toma la base
de explicar que es un modelo econdmico para peder interpretarlo en un sistema y explicando en
que s¢ funda su utilidad en este capitulo se comparan algunos criterios de evaluacién de inversiones
y s¢ presenta la téenica de anilisis de flujo de efectivo descontado acumulado como herramienta de
evaluacion, se incluyen tablas y formas de analisis que facilitan la aplicacion de dicha técnica. Esta
“ultima tiene importancia practica ya que proporciona diversas elementos de juicio para determinar
la conveniencia econdmica de los proyectos.

En el capitulo cinco se refiere a proyectos de reemplazo de equipo, los cuales tiene gran
importancia para la operacion econdmica de las plantas e instalaciones: su andlisis se plantea en
forma racional y sistematica, distinguiendo las decisiones de planeacién de las operativas y
presentando modelos que consideran los efectos de la vida econdmica. En este capitulo seda énfasis
en la administracion de un proyecto mediante el CPM como una herramienta muy importante ¢n el
control y evaluacién de un proyecto en ctapas operacion.

En ¢l ultimo capitulo se aplica al estudio de inversiones al sector publico. Se analizan los criterios
de decision economiza aplicable a las inversiones que realiza dicho sector, resaltando la evaluacion
de beneficios y costos sociales, y los factores que determinan dichas evaluaciones. Se incluye una
resefia de los métodos de evaluacion recomendada por organismos internacionales para los paises
en desarrollo.
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