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Con todo y sus d e s v e n t a j a s , e l a n a l i s i s de b e n c f i c i o - c o B t o os e l único 

tDedio EistGir.iítico de medir l o s e f e c t o s n e t o s de l a s i n v e r s i o n e s en proyec-

tos sobre los o b j e t i v o s n a c i o n a l e s de d e s a r r o l l o . La mayoría do l o s bancos 

i n t e m a c i o n n l e s y r e g i o n a l e s de d e s a r r o l l o se valen de e s t e a n á l i s i s para 

evaluar Ins propuestas de presta;r.os porque un o b j e t i v o c e n t r a l de t a l e s i n s -

t i tuc iones os f i n a n c i a r proyec tos que contribuyan a l d e s a r r o l l o económico 

del país i n t e r e s a d o . 

El d e t a l l e y la r iguros idad con que se hacen los a n á l i s i s de b e n e f i c i o -

costo mejora constantemente . En l o s primeros años, apenas se hacían los 

a j u s t e s raás s e n c i l l o s en los f l u j o s product ivos del p r o y e c t o , omitiendo l o s 

pagos de t r a n s f e r e n c i a y quÍ7as añadiendo algunos e f e c t o s no n o n e t n r i o s men-

surab les que p»idieran h a l l a r s e p r e s e n t e s , pero l a mayor p a r t e de l o s i n s u -

moG y productos se valoraban a p r e c i o s de mercado. T a l e s prec ion con a 

menudo indicadores imperfec tos d e l v a l o r r e a l de l o s r e c u r s o s debido a d i s -

t o r s i o n e s de l a economía i n t e r n a . • Por eso l a tendenc ia a c t u a l es o c o r r e g i r 

esas d i s t o r s i o n e s reemplazando l o s p r e c i o s de mercado por l o s p r e c i o s de 

cuenta (PC) para l o s productos importantes del p r o y e c t o . Los PC correspon-

dientes a insunios r e f l e j a n e l c o s t o de oportunidad, parn l a economía, de 

comprometer esos recursos en e l p r o y e c t o y para productos , e s t o s miden e l 

v a l o r que t i enen para l a economía. 

Algunos PC ce estiman expresamente para un proyec to dado, mientras 

que o t r o s ce r e f i e r e n o l o s r e c u r s o s que se encuentran en uco g e n e r a l ; l o s 

v a l o r e s de e s t o s úl t imos e s t á n B u j e t o o n f u e r t e i n f l u e n c i a de l a s p o l í t i c a s 
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de d e s a r r o l l o de l g o b i e r n o . J_/ En BU mayor p a r t e , l o s PC han s ido estimados 

con r e l a c i ó n a l o b j e t i v o de c r e c i m i e n t o economico únicamente , pero en años 

r e c i e n t e s se han heclio i n t e n t o s para formular l o s p r e c i o s de cuenta de t a l 

manera que ce tome en cuenta igualmente e l o b j e t i v o de d i s t r i b u c i ó n del 

i n g r e s o (u o b j e t i v o de equidad) . 

E l preGPiite documento expone l o s r e c i e n t e s e s f u e r z o s r e a l i z a d o s para 

i n c o r p o r a r l o s o b j e t i v o s economicos y s o c i a l e s a l a n n l i s i s de p r o y e c t o s , 

a t r a v é s del uso de p r e c i o s do cuenta . E l s i s t e m a de e v a l u a c i ó n aquí 

expuesto comenzo con l a l a b o r r e a l i z a d a por Tan L i t t l e y James M i r r l e c s 

(''j, 5) y los p o s t e r i o r e s e s f u e r z o s de Lyn Squire y Herman van der Tak ( 8 ) . 

liemos denominado e s t e rir .tcma e l método de e v a l u a c i ó n LM/ST. 

El método de eva luac ión I.M/ST ha s i d o adoptado por e l JJanco Mundial 

en e l a n a l i s i s de cus p r o y e c t o s . E l BID, luego de a p l i c a r e l método en 

pequeña e s c a l a ( 7 ) , ha dec id ido expandir BU u t i l i z a c i ó n y l o usará de mane-

ra experii i ioi i tal en unos 10 o 15 p r o y e c t o s de v a r i o s p a í s e s miembros durante 

l o s dos próximos años . 

I b í i s t e n , n a t u r a l m e n t e , o t r o s oisteraas de e v a l u a c i ó n comparables , t a l e s 

como e l método ONUDI (l^i)» poro no l o s t r a t a r e m o s en e s t e documento. Nues-

t r o deseo es p r e s e n t a r un s o l o método de e v a l u a c i ó n respa ldado por una 

e x t e n s a l a b o r e m p í r i c a r e a l i z a d a , en su mayor p a r t e , por l o e bancos de desa -

r r o l l o . 

J./ Los p r e c i o s de cuenta r e l a t i v o s a los'^^recursos mas generalmente emplea-
dos B E conocen t ó i J ) i e n COUJO parametrof. nncíonalef , de c u e n t a . En e s t e 
dociujianto lori dotj t c n a i n o s t ioo í ;a e l laitino l i i g i i i f i c o d o . 
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Los temas t ra tados están organizados de l a s iguientG manera: la Par-

te I descr ibe el s istema de evaluación y l a Parte I I e x p l i c a l a forna en 

que ce a p l i c a a los proyectos . La Par te I I I expone l a e x p e r i e n c i a del BID 

en l a u t i l i z a c i ó n del método y cont iene un resumen de l o s resul tados obte-

nidos por e l BIRF; l a Par te TV t r a t a de pi'oblemas e s p e c i a l e s que presenta 

e l a n a l i s i s de proyectos a los bancos de d e s a r r o l l o . Finalmente, el Apén-

dice A presenta una descr ipc ión algo más t é c n i c a de l o s p r e c i o s de cuenta 

y de como se est iman. También se adjunta una l i s t a de r e f e r e n c i a s para 

las personas in teresadas en obtener un conocimiento mas a fondo del s i s -

tema o del a n a l i s i s b e n c f i c i o - c o s t o en g e n e r a l . 

I . INTRODUCCION A.L METODO I.M/ST DE EVALUACION DE ]['ROYECTO.S • 

E x i s t e acuerdo general en cuanto a que l a evaluación económica de pro-

yectos debe hacerse dentro del contexto de condiciones áacroeconoraicas y 

p o l í t i c a s públ i cas sobre d e s a r r o l l o . El Banco ,̂ ha t r a t a d o en é l pasado de 

e s t a b l e c e r una v i n c u l a c i ó n e n t r e l o s proyector de inversioaQS y l a s nece-

sidades u o b j e t i v o s nac iona les de d e s a r r o l l o en una forma c u a l i t a t i v a y poco 

p r e c i s a . En e l primar decenio de e x i s t e n c i a del Banco, l a s t é c n i c a s con 

que se contaba para evaluar l o s proyectos no o f r e c í a n ninguna a l t e r n a t i v a 

a e j o r que e l enfoque adoptado por e l BID y por o t r a s i n s t i t u c i o n e s . Pero 

en es tos ulti jnos años se han logrado s i g n i f i c a t i v o s ade lantos en los mé-

todos para vincular e l análisis inacroeconoadco con l a evaluac ión "econcmicn 

de proyectos , Gran par te de l a l abor ha s ido patroc inada o r e a l i z a d a por 

i n s t i t u c i o n e s i n t e m a c i o n a l e o do d e s a r r o l l o y p n r t i c u l a r r j e n t c e l Banco 

í-íundinl y In OCUE. 
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En e l año 1973 , e l BID y l a ONUDI fueron a n f i t r i o n e s de un simposio 

de treí^ d ías de duración en e l que s e e s t u d i a r o n y compararon d i s t i n t o s 

G ÍG t renus de eva luac ión que v inculaban l a s metas niacroeconomicar. con l a 

Relección de p r o y e c t o s . E l s imposio r e u n i ó n economis tas d e l Banco con 

l o s p r i n c i p a l e s proponentcs de todas 1 as t e n d e n c i a s y^ {jii e s p e c i a l , l o s que 

representaban e l wetodo de l a ONUDI (Stephen Marglin y P a r t h a Dasgupta) , e l 

•método de l a OCDF. y de l Banco Mundial ( I .M.D. I - i t t l e ) y e l método llamado 

do Chicago (Arnold H a r b e r c e r ) . E l s imposio en s í no produjo ninguna r e c o -

mendación para e l Banco, pero proporciono una base para l o s t r a b a j o s empren-

didos por ü s t e a f i n de s e l e c c i o n a r un niste jna de e v a l u a c i ó n mas apropiado. 

El niótodo e l e g i d o finalmente; para que f u e r a o b j e t o de e x t e n s a s pruebas fue 

una v a r i a n t e de l s i s tema formulado por l . H . D . L i t t l e y Jamas H i r r l e e c para 

l a OCDE (método IJ-I) y e l proparado por I^TÍ S q u i r e y Herman van der Tale para 

e l Banco Mundial (método ST). Dos de l a s razones para s e l e c c i o n a r e l s i s -

tema IJi/ST f u e r o n , en primer l u g a r , l a proporc ión r e l a t i v a m e n t e mayor de 

t r a b a j o s empír i cos que habían r e a l i z a d o e l Banco Mundial y l a OCDE para e s t a -

b l e c e r liiedios p r á c t i c o s en l a e s t i m a c i ó n de l o s parámetros n a c i o n a l e s c l a -

v o s . En segundo l u g a r , e l Banco Mundial o f r e c i ó su c o l a b o r a c i ó n a l BID para 

e l a b o r a r l o s d e t a l l e s t é c n i c o s a d i c i o n a l e s para e l uso d e l método de e v a l u a -

c i ó n . E s t o o f r e c í a v e n t a j a s e v i d e n t e s de ahorro de tiempo d e l p e r s o n a l y 

para c o n t i n u a r adelantando t r a b a j o s ya r e a l i z a d o s en e l BIRF. 

En e l enfoque I.M/ST se i n t e g r a n c r i t e r i o s de e v a l u a c i ó n de p r o y e c t o s 

con l o s o b j e t i v o s n a c i o n a l e o y r e g i o n a l e s de p l a n i f i c a c i ó n . l a o f i c i n a n a c i o -

n a l de p l a n i f i c a c i ó n proporc iona un c o n j u n t o de p r e c i o s n a c i o n a l e s de c u e n t a . 
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que no solamente r e f l e j a n e l v a l o r economico de c i e r t o s r e c u r s o s c laves 

(como l a s d i v i s a s , l a mano de obra , l a i n v e r s i o n ) ¡, s ino que ademas toman 

en cuenta j u i c i o s de va lor a c e r c a de l a manera como e l i n g r e s o debiera e s -

t a r d i s t r i b u i d o entre l o s grupos economicos y a lo l a r g o de l tiempo. Es -

tos prec ios so. ponen a In d i s p o s i c i ó n de l o s a n a l i s t a s de proyectos para 

la r e a l i z a c i ó n de cus evaluaciones• La a p l i c a c i ó n uniforrae del método 

hace p o s i b l e una s e l e c c i ó n de proyectos que s a t i s f a c e l a s p o l í t i c a s gene-

r a l e s de d e s a r r o l l o del gobierno (v . gr . sobre crecimiento económico, d i s -

t r ibuc ión e q u i t a t i v a del i n g r e s o , disminución del desempleo, me joramicnto 

de l a balanza de pagos) , pero a l a vez reconoce l a l i m i t a d a f a c u l t a d del 

Éector publ ico para c o r r e g i r l a s d i s t o r s i o n e s en l a economía. Se t r a t a , 

pues, de una evaluación de proyectos en un conteicto de l a "segunda mejor 

p o s i b i l i d a d " . }_/ 

E l método comprende t r e s , e tapas de l a n í í l i s i s de p r o y e c t o s : 1) una 

evaluación f i n a j i c i e r a en l a que se u t i l i z a n p r e c i o s de mercado para todos 

los insumos y productos , i n c l u i d o s l o s impuestos y l a s t r a n s a c c i o n e s de 

endeudamiento que emanan del proyecto ; 2) un a n a l i s i s de e f i c i e n c i a eco-

nómica que 

f i j a p r e c i o s a l o s insumoa y a l a producción según su va lor para 

l a economía en su t o t a l i d a d , y 3) un a n a l i s i s s o c i a l que do cuenta de l a s 

consecuencias d i s t r i b u t i v a s directamente i d c n t i f i c a b l e s de un proyecto , por 
1/ A f i n de s i u i p l i f i c a r l a e x p o s i c i ó n , n u e s t r o a n S l i c i s supone-"una o f i -

c ina i iacioual ó^ p l a n i f i c a c i ó n que pone l o s parámetros de cuenta para 
todo c-l p^iíd a l a d i ¿ p o s i c i 6 a da l a s i i i c t i t u c i o n t s responsables de 
l a ejfccucioa de evaluaciontis da in.verf;i6n. D^ba quedar d u r o , s in em-
bar^^o» qu¿ un oi'gaaÍL.ajü cjL\;diticio int«iruaci</iial puedo cútiuuir e s t o s 
purái^atros uacioualc-.i; da cuenta con iguul f t i c i l idud y u t i l i z a r l o s en 
6113 propias a c t i v i d a d e s de evaluación du s o l i c i t u d e s de prcsrama. 
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ejemplo, ent re r i c o s y pobres, entre d i f e r e n t e s r e g i o n e s , e n t r e e l ahorro 

y l a i n v e r s i o n , , y e n t r e l o s ingresos p ú b l i c o s y l o s p r i v a d o s . La d i f e r e n -

c i a p r i n c i p a l del a n a l i s i s s o c i a l en r e l a c i ó n con e l de e f i c i e n c i a res ide 

en ol t ra tamiento que respectivamente se da a l a d i s t r i b u c i ó n de los cos tos 

y b e n e f i c i o s del proyecto ent ra ]os individuos y e n t r e l a s generac iones . 

Un proyecto de i n v e r s i o n modifica e l p e r f i l temporal de l consumo a l reduc i r 

e l constriño do c i e r t o s (grupos en e l momento presente y aumentar e l de o t r o s 

grupos en e l f u t u r o . En e l a n a l i s i s de e f i c i e n c i a , e l gobierno asigna pon-

deraciones i m i t a r i a s a e s t a s c o d i f i c a c i o n e s del consumo i n t e r p e r s o n a l e s e 

i n t e r t e m p o r a l e s , mientras que e l a n á l i s i s s o c i a l as igna ponderaciones d i f e -

r c n c i n l c s que dependen de l a va lorac ión r e l a t i v a que e l gobierno hace de l o s 

cnmbios dol consumo con r e s p e c t o a d i f e r e n t e s grupos de i n g r e s o s . Como los 

rasgos novedosos d e l método de evaluación se encuentran a l n i v e l de los aná-

l i s i s s o c i a l y de e f i c i e n c i a , in ic iaremos nues t ro a n a l i s i s en ese punto. 

Ann H Í ^ I c ^ F f i í l S ^ C j - ' ^ Economi ĉ a 

La f i n a l i d a d de un nná l i s iG de e f i c i e n c i a economica GK eva luar un pro-

y e c t o según cu v a l o r para l a economía en genera l s i n cons iderac ión de l a s 

personas n quienes ce a p l i c a n l o s b e n e f i c i o s y l o s c o s t o s , mas bien que del 

grupo e s p e c í f i c o que r e a l i z a l a invers ion (nun en e l coso de que e l grupo 

esa e l g o b i e r n o ) . En consecuenc ia , exc luye f l u j o s de l a n a l i s i s f i n a n c i e r o 

que r e f l e j a n t r a n s f e r e n c i a s de \m grupo n o t r o , como l o s impuestofe y e u b s i -

d i o s . Serán n e c e s a r i a s o t r o s modi f i cnc iones n i o n á l Í G i s f i n a n c i e r o s i e l 

proyecto a f e c t a n t o r c e r o s (por e jemplo, s i t i e n e e f e c t o s ex ternos 
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p o s i t i v o s o n e g a t i v o s ) , o s i e l p r e c i o de merendó que so pnga por e l insu-

mo, o se r e c i b e por un producto, no r e f l e j a nu v a l o r econcímico r e a l . 

Un a s p e c t o i n u s i t a d o del método de evaluac ión que aquí exponemos con-

e i c t e en que u t i l i z a d i v i s e s no comprometidas en manos deí gobierno como 

Gil unidad de medida para agregar l o s c o s t o s y los b e n e f i c i o s econónicor. . 

I,a unidad de medida t r a d i c i o n a l ha c ido e l consumo raedido n p r e c i o s inte i " -

nos. La v e n t a j a del cambio a e s t a unidad de medida e s t a en que s i m p l i f i c a 

e l c a l c u l o de l o s p r e c i o s de cuenta para b i e n e s c o m e r c i a l i z a d o s . 

E l a n a l i s t a de proyectos es quien v a l o r a d i rec tamente l a mayoría de 

los ins\m\os y productos del p r o y e c t o . E l método para c a l c u l a r l o s p r e c i o s 

de cuenta de l o s b ienes depende de BÍ un insumo o producto determinado c o -

rresponde a l a c a t e g o r í a de b i e n e s c o m e r c i a l i z a d o s o a I n ' d e no c o m e r c i a l i -

Kados. Los insumos y lof7 productos comerc ia l izados r,p. va loran a rus 

p r e c i o s de importación o e x p o r t a c i ó n do f r o n t e r a a j u s t a d o s en l o r e l a t i v o 

a l o s c o s t o s de t r a n s p o r t e y manejo p o r t u a r i o (en p r e c i o s de c u e n t a ) . E l 

p r e c i o de un b i e n importado Re f i j a con r e f e r e n c i a a su v a l o r CTF y e l de 

un bien exportado con r e f e r e n c i a a nu v a l o r I'On. Se d i c e que tin b ien CG no 

comerc ia l izado cuando uvi p r e c i o i n t e r n o de producción c c encuentra e n t r e e l 

p r e c i o CIF de l a s impori-nciones y e l p r e c i o TOB de l a s ex i : )or tac iones . Un 

bien también puede c l a s i f i c a r c G como no c o m e r c i a l i z a d o cuando e s o b j e t o de 

p r o t e c c i ó n e s p e c i a l ante l a competencia i n t e r n a c i o n a l a t r o v e s de cuotas ' 

1/ Pasa;ijDs por a l t o por el momento l o s bienoR que corresponden n l a c a t e -
govía de "paireialin^ate c o a i e i c i a l i z a d o s " . Eí^tos non bieiiKfi que pueden 
pjLOy<_-air ya uea d. 1 coa-ercio e x t e r i o r o de la piodiicción inter/ja no 
co.üo.rcializr.da. );.i e l /i^.i-adice A veremos con ruayor d e l u l l e l o s b ienes 
p. irci j-liiic.ite comcrc iu l i iu idi j j . 



- 8 -

de importación o a r a n c e l e s p r o h i b i t i v o s . E l p r e c i o de cuenta de un b ien 

no c o m e r c i a l i z a d o generalmente se mide por e l c o s t o de o f e r t a valorando 

todos GuG insumos n p r e c i o s de cuenta . 

La e l e c t r i c i d a d , por e jemplo , ord inar iamente es un b i e n no c o m e r c i a ] i -

2:ndo i n t e m a c i o n a l n i e n t e porque c u e s t a menos p r o d u c i r l a en e l p a í s que impor-

t a r l a . Por c o n s i g u i e n t e , r>u p r e c i o de cuenta es l a suma do todos l o s i n s u -

mos requer idos para produc i r una unidad a d i c i o n a l de e l e c t r i c i d a d . Es tos 

insunios seriín t a n t o b i e n e s coinei^cializados (como e l a c e i t e c o m b u s t i b l e , o 

l o s f^.-^neradores) como b i e n e s no c o m e r c i a l i z a d o s ( l a c o n s t r u c c i ó n , e l t r a n s -

p o r t e i n t e r n o , l o s c o s t o s de m a n i p u l a c i ó n ) . Según n u e s t r o enfoque, e l p r e -

c i o de los insuTiios comercial izados nc determina por l o s v a l o r e s CIE o EOB, 

según que sean importados o ue produzcan para l a e x p o r t a c i ó n . Los b i e n e s 

no c o m e r c i a l i z a d o s se valox'an a l o s p r e c i o s de cuenta desg losándolos una 

vez n;ns en cus e lementos c o m e r c i a l i z a d o s y no c o m e r c i a l i z a d o s . Los insumos 

c o m e r c i a l i z a d o s ne v a l o r a n corao se ha dicho a n t e s , pero l o s b i e n e s r e s t a n -

t e s no c o m e r c i a l i z a d o s ordinar iamente se v a l o r a n en l o s p r e c i o s de cuenta 

empleando un " f a c t o r de c o n v e r s i o n " . 

lín f a c t o r de convers ion no es o t r o conn qtie una r e l a c i ó n o razón e n t r e 

e l v a l o r de una c a n a s t a de b i e n e s y c e r v i c i o B n p r e c i o s de cuenta y su c o -

r r e s p o n d i e n t e v a l o r i n t e n i o . Entre l o s más importnntefs f a c t o r e s de conver -

EÍoa que e s t á n en uso ce encuentran l o s de g a s t o s R o n e r a l e c de consumo, i n -

v e r s i o n , c o n s t r u c c i ó n y t r a n s p o r t e . XaTBbien e x i s t e un f a c t o r de convers ion 

g l o b a l (o e s t a n d n r ) , FCE, que e c l a r e l a c i ó n e n t r e e l v a l o r de toda l a p r o -

ducción a p r e c i o s de cuenta y GÍI valor a p r e c i o s i n t e m o K . Es de \it i l idnd 
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para^'convoi'tir par t idas menores no comercial izadns en p r e c i o s de ncrcado 

a RUS equiva lentes en prec ios de cuenta . 

La mano de obra e s , por o t r a p a r t e , un insuno primario cuya o f e r t a no 

depende directamente del proceso de producción de l a economía. También 

son ejemplos de insumos primarios los yacimientos de minera les y In t i e r r a . 

El prec io de cuenta de una unidad de mano de obra (a l que también se hace 

r e f e r e n c i a como s a l a r i o de e f i c i e n c i a ) depende de l a producción que se de ja 

do obtener cuando l a mano de obra pasa a s e r v i r al proyecto ; es e l producto 

de la mano de obra n que ce renuncia . Si l a producción que se c a c r i f i c a 

a l c o n t r a t a r a una persona mas es c o m e r c i a l i z a b l e , e l s a l a r i o de e f i c i e n c i a 

se basara en e l prec io CIF o FOB de l a producción a que ee renuncin. Si 

esa mano de obra hubiera dfido una producción no comercinl ir .able al no e x i s -

t i r e l proyecto , hay dos métodos para v a l o r a r l a producción a p r e c i o s de 

cuenta: podemos a p l i c a r un f a c t o r de conversion a l a cant idad e n t e r a , o 

bien podemos v a l o r a r e l producto a que se- renuncia d is t r ibuyéndolo entre 

eus porciones comercial izada y no comercia l izada y apl icando un f a c t o r de 

conversión a l componente no comerc ia l izado . E l enfoque que ce adopte depen-

derá de l a información disponible y de l a e x a c t i t u d r e q u e r i d a . 

Unu vez que se hayan valorado directamente todoD l o s f l u j o s económi-

cos en prec ios de mercado a p r e c i o s de cuenta , p que ee l o s haya convertido 

por medio de un f a c t o r de convers ión j e l c n a l i e t a c a l c u l a l a t a s a de r e n d i -

T::2Ínto económico. 1/ La r e n t a b i l i d a d tninima para 'qne e l proyecto oea 

JL/ Uiiü tnsa de vc.adiuáento econóraico ey^presa l a r e n t a b i l i d a d de una i n -
v^r j iói i en fom'.-i de ijua t a s a de i n t e i e t ; . IkÍs fovk.j.)n.^nte coufjidera-
d^, t:i¡ e l t ipo d:; int^-.res qu;í h a r í a 0.3 valot ' cictií.il de Ion co;;to« 
ii'.ual iil v a l o r ac tua l izado do loa b e n e f i c i o s del pro>ecto , todo ri.2di-
do en p r e c i o s de cuc-nta. 
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aceptable es , en genera l , l a t a s a de rendimiento (a p r e c i o s de cuenta) que 

obtendría l a invers ion marginal publ ica ( q ) . El concepto de "marginal" se 

r e f i e r e a aquel los proyectos que por razones p o l í t i c a s o económicas apenas 

non aceptables para que se los incluya en e l presupuesto do invers iones . 

Para e l cnso en que, en e l período c o r r i e n t e y en e l de In prev i s ion , e l 

gobierno obtiene fondos del e x t e r i o r para f i n a n c i a r cus invers iones a d i c i o -

n a l e s , q fiera igual a e s t e c o s t o . La r e n t a b i l i d a d de l a invers ion en e l 

s e c t o r público (q) es también la t a s a de descuento u t i l i z a d a cuando la s i t u a -

ción requiere que se adopten dec is iones en materia de invers iones u t i l i zando 

como base e l va lor neto a c t u a l . 

Los prec ios nac ionales de cuenta empicados en e l a n ñ l Í G Í R de e f i c i e n -

c i a GconójTiica incluyen los f a c t o r e s de conversion y la productividad mar-

g inal de l a invers ion publ ica en prec ios de cuenta ( q ) . E l s a l a r i o do e f i -

c i e n c i a para l a s d i s t i n t a s c l a s e s de roano de obra es primordialmentc un va-

l o r e s p e c í f i c o del proyecto que e l economista encargado del o n a l i s i s ha de 

es t imar . Calculamos, s in embargo, n a l a r i o s de c f i c i e n c i a " i n d i c a t i v o s " que 

«ir\'cn do guía ni hacer e s t a s est imaciones o n i v e l de l proyec to . 

La Evaluación S o c i a l 

El aspecto mas innovador de e s t e método c o n s i s t e en su integración de 

los c n á l i s i s de e f i c i e n c i a y Gocial (de d is t r ibución) . Las consecuencias 

d i s t r i b u t i v a s de una invers ion dependen de l a manera como l o s b e n e f i c i o s 
p-

uetos ae covaparten f inalmsnte dentro de l a sociedad mediante t r a n c f e r c n c i a s 

f i n a n c i e r a s . Los recuroon que cada grupo r e c i b e r.c ponderan luego según 



su vfll.or s o c i a l neto equivalente y se Biiman para l l e g a r a l v a l o r s o c i a l del 

proyecto . En e l n i v e l mas g e n e r a l , l o s b e n e f i c i a r i o s se dividen entre e l 

nhoiro y e l consumo y ,dentro de e s t e ul t imoj los b e n e f i c i o s se reparten por 

catep^orías de i n g r e s o s . 

La d i f e r e n c i a mayor respec to del a n á l i s i s de e f i c i e n c i a e s t á en e l 

empico de ponderaciones d i s t r i b u t i v a s para v a l o r a r los b e n e f i c i o s y los c o s -

tos del proyecto . Estas ponderaciones d i s t r i b u t i v a s convier ten e l valor 

de í a s acumulaciones (reducciones) de consumo/ingreso para l o s diversos gru-

pos do ingresos en su v a l o r e q u i v a l e n t e dado en la unidad de medida - l a s 

d i v i s a s en manos del gobierno, o e l " ingreso p u b l i c o " , para emplear una 

expresión más breve. E x i s t e en todo país un n i v e l c r í t i c o del consumo p r i -

vado, c * , en e l cual l a s acumulaciones de ingreso/consvimo ne consideran 
•y., 

tan v a l i o s a s G o c i n l m e n t e como e l ingreso p u b l i c o . La ponderación d i s t r i b u -

t i v a para los receptores de ingreso en e s t e n i v e l de consumo/ingreso, 

súiá igual h uno. Por lo demás, dados nlgunon j u i c i o s de va lor s o c i a l 

por e l gobierno acerca de l a t a s a en l a que d e c l i n a e l v a l o r del consumo 

privado en r e l a c i ó n con e l i i igreso publico^ es p o s i b l e d e r i v a r J a l i s t a com-

p l e t a do ponderaciones d i s t r i b u t i v a s (fJf^) que convierten l o s cambios de 

ingreso/consumo en los d i f e r e n t e s n i v e l e s de consumo c^, con l o s va lores 

de (ücj_ mayores (nicnores) que pnra n i v e l e s de consumo menores (mayores) que 

e l n i v e l c r í t i c o de consumo c * . 

E l a n a l i s i s c o c i a l c o n s i s t i r á ahora en dos e t a p a s , de Jan cuales l a 

primera es l a va lorac ión de loo insumos y productos, t a l como en e l a n á l i s i s 

do e f i c i e n c i a , pero calculando de nuevo l o s p r e c i o s de cuenta para r e f l e j a r 
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Ins ponderaciones d i s t r i b u t i v a s . Obsérvese que para l o s b iencB comercia-

l í z c d o s l o s pi^ecioR de cuenta d i f e r i r á n solamente en l a c u a n t í a de la d i v e r -

gencia entre l o s c o s t o s s o c i a l y de e f i c i e n c i a de l o s marcenes de d i s t r i b u -

c i ó n . La secunda etapa c o n s i s t e en i d e n t i f i c a r los p o s i b l e s usos de los 

b e n e f i c i o s X ? ' " ' n e t o s que se obt ienen del proyecto y v a l o r a r esos 

b e n e f i c i o s en términos del ingreso puí ) l ico . 

E s t a s dos e tapas se observan mejor en un e jemplo. Supóngase que hay 

un proyecto ap,r ícola que produce b ienes comerc ia l izados cuyo v a l o r de mer-

cado es V™ y cuyo v a l o r en p r e c i o s de cuenta es de V^. Esto supone que l a 

r e l a c i ó n ilc pT'ocio de cuenta para c o i i v e r t i r e l v a l o r de l a producción de 

p r e c i o s de mercado a p r e c i o s ile cuenta es K '̂ = V''/V'". De nodo analf)p,o, para 

d i v e r s o s insumos comercia l izados y no comerc ia l izados habrá r e l a c i o n e s de 

p r e c i o de cuenta Â  - V̂ /V̂ ^ que c o n v e r t i r á n l o s v a l o r e s en p r e c i o s de mer-

cado de l o s insumos p e r t i n e n t e s en sus p r e c i o s de cuenta , l labra, f ina lmente , 

v a r i o s insumos de mano de obra cuyo v a l o r a p r e c i o s de mercado es L . E l 

a n a l i s t a i n d i c a r í a entonces e l b e n e f i c i o f i n a n c i e r o n e t o para cua lquier 

e j e r c i c i o f i n a n c i e r o (E) reníín l a c i g u i e n t e formula: 

- rVj - L (1) 

l icíneficio 
f inaacic-ro n 

Iluto 

Valot -iPl 
pruíJucto a 

pre.cioj cití 

Vnlor de lor. 
inBui.oo jiioJvicijos n 
prcciou dü i-oic-jdo 

Valbr de IOB eerv ic ioa 
á^ do. übfu a 

preciüa dt: utrcudo 
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Este b e n e f i c i o pasara a l o s a g r i c u l t o r e s de d iversos n i v e l e s de ingre-

sos y , para s i m p l i f i c a r , 6e GuponG que todos e l l o s aumentan su consurao 

a prec ios de mercado en un monto e q u i v a l e n t e . El proyecto habra tenido 

entonces como resul tado b e n e f i c i o s ne tos de e f i c i e n c i a expresados a s í : 

V^A"" ~ rv®AJ - LX (2) 

Dcncficio 
ncro de -

efic iencia 
^ 

Valor del 
producto a 

precioH de ef ic ienc ia 

Valor de los 
insumes producidos a 

ju-tcios de t t i c i v n c i a 

Valor de loo eervicíof. 
de Uii.no de olru a 

precios ¿2 ef ic ienc ia 

on donde A es l a r e l a c i ó n entre e l s a l a r i o de e f i c i e n c i a y e l de mercado. 

Supóngase que todos los b e n e f i c i o s f i n a n c i e r o s netos nc consumen. El cambio 

neto en e l consumo s e r a entonces igua l a F a p r e c i o s de mercado. -Estos 
» 

cambios del consimio harán n e c e s a r i o que se prove.in b i e n e s de consumo de F a 

prec ios de mercado, cuyo cos to a p r e c i o s de cuenta Bcra Rimplemente de FB, 

en donde (l es e l f a c t o r de conversion del consumo p e r t i n e n t e . Es te cos to 

fiocial del connumo incrementado inducido por e l proyecto queda compensado 

por e l va lor s o c i a l del consumo incrementado, que ec e l v a l o r de e s t e con-

eumo (a prec ios de mercado) ponderado por e l f a c t o r de ponderación d i s t r i -

butivo p e r t i n e n t e w. Ee d e c i r , que e l v a l o r s o c i a l ne to de l o s cambios en 

e l consumo viene a s e r (en e s t e c a s o ) : 
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F(ü - FB (3 ) 

Valor Gocía] 
d e l 

consuiLO 

Costo B o c i a l 
del 

consumo 

y por t a n t o , e l b e n e f i c i o n o c i a l n e t o t o t a l (S ) d e l p r o y e c t o en un nño cual-

q u i e r a eiJ e l c i n u i o n t e : 

S - E - F ((] - w) 

— 

íftxfficio nrio ¿e r(irtfn<Ca 
( c o e l ^ ^ f , c - t . - f t c o , í . 

/i j í c j J . . «̂ f Jir 
¿ i Je.» 

jr u o ¿K'é c t , 

CA<hble «tío 
« o « I 6 

faftor do 
rowrvwi «iê .i ¿«] 

f*etnr ie tondfr»rirn 
t it..i( i wo qur f«x.virr(r 

«1 at¡ fecitni 
ftt'.»<to ñ di%ei»i>« 
ulv<lv« «o 

t «. • < (e r I U J < ( o 

Expresada en e s t a f o m a , l a ecuación (A) i l u s t r a con riayor c l a r i d a d e l v í n c u J o 

e n t r e l a s e v a l u a c i o n e s de e f i c i e n c i a y G o c i o l . Para qno loo b e n e f i c i o s s o c i a -

l e s (S) excedan a l o s b e n e f i c i o s de e f i c i e n c i a ( E ) , e l c o s t o de 3a perdida 

de ingrcr.os p ú b l i c o s ante e l consumo privado (CB) debe r;er menor que e l bene-

f i c i o del conrAimo a d i c i o n a l víi lorado en tenninos de i n g r e s o s p ú b l i c o s (Cw) . 

Ali"^mas de l a s n i t u a c i o n e s que pueden conducir a cambios en e l constipo pueden 

f;er l a s s i g u i e n t e n : 1) cuando l o s t r a b a j a d o r e s r e c i b e n c a l a r i o s mas alto5; 

Q consecuenc ia d e l p r o y e c t o ; 2) cuando l o s i n v e r s i o n i s t a s o b t i e n e n mayores 

_ ingresos del c a p i t a l qua han i n v e r t i d o , y 3 ) cuando l o s b e n e f i c i a r i o s de 

p r o y e c t o s p ú b l i c o s de i n f r a e s t r u c t u r a pagan cargos i n s i g n i f i c a n t e s (o no 

pagan) por l o s nuevos Ber\dcios (por ejeriiplo, l o s u s u a r i o s de c a r r e t e r a s , 

loG b e n e f i c i a r i o s de p r o y e c t o s de e l e c t r i f i c a c i ó n r u r a l o de a b a s t e c i i ^ i c n t o 
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de agua en zonas urbanas) . En l a p r a c t i c o j e l método empleado para c a l c u -

l a r l a s ponderaciones del ingreso (w) es r e s p o n s a b i l i d a d de l a o f i c i n a 

nac iona l de p l a n i f i c a c i ó n , mas b i e n que de l o s a n a l i s t a s de p r o y e c t o s , s i 

bien e l grupo o grupos detenrinndos que c:<periinentan l o s cambios de consu-

mo y por t a n t o l a s u e s p e c í f i c a s u t i l i z a d a s ce determinaran a l n i v e l del 

proyec to . 

La t a s a de descuento apl i cada a l o s b e n e f i c i o s s o c i a l e s ne tos para 

obtener su v a l o r a c t u a l i z a d o , o u t i l i z a d a como t a s a de r e n t a b i l i d a d acep-

t a b l e para proyectos evaluados n i n i v e l G o c i a l , no es forzosamente la que 

ce usa en e l a n á l i s i s de e f i c i e n c i a ( q ) . La t a s a de descuento s o c i a l ( t a s a 

de i n t e r é s c o n t a b l e ) se def ine con l a formula: 

TICO r + h (5) 

Tasa de interés 
coiirahlc (TICO) 

Rendimientos al 
cap i ta l l o invc í r t ido a 

l ucc ion u o c i a l c s 

Valor Eocicl noto del 
coníJtiiio d."l Sector privado 

procedente de la inversión pública 

Do o t r o modo, es l a t a s a de í n t e r e s que u t i l i z a r í a por completo todos 

los fondor, públ i cos de i n v e r s i o n , cviando l o s proyecton p ú b l i c o s re cvalíían 

en función de su r e n t a b i l i d a d n o c i a l . Al i g u a l que q , eB im parámetro n a c i o -

n a l que l a o f i c i n a de p l a n i f i c a c i ó n o e l organismo da presupuestos p ú b l i c o s 

er-tiina para su uso en l a s e v a l u a c i o n e s de p r o y e c t o s . 

E l paruüetro cas " s u b j e t i v o " e.s e l f a c t o r de ponderación tic l a d^ 'c t r i -

bucion del ingreno (w), porque r e q u i e r e qu2 ce hagan j u i c i o n r.ob! t> i 

hioG en e l b iones t í i r u o c i a l . Obfiérvese que, aun en e l r ^ í ' ; ; n a l i s i c 
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f i n a n c i e r o o de e f i c i e n c i a , todavía se e s t a r a haciendo implíci tamente un 

j u i c i o d i s t r i b u t i v o en e l sent ido de que l o s incrementos del consumo para 

personas de d i s t i n t o s n i v e l e s de ingresos t ienen i g u a l v a l o r . Por c o n s i -

guiente , inc luso e l empleo de nimples j u i c i o s de b i n e s t a r por el gobierno 

que, como se concede, r e f l e j a r í a nolo burdamente nur. j u i c i o s de valor 

s o c i a l , s e r í a mejor que l a a l t e r n a t i v a de ignorar l o s e f e c t o s d i s t r i b u t i v o s 

• de l a inversion publ ica o de l a resoluc ión del problemn en una forma 

ad hoc. 

Queda a s í completo nuestro esbozo del sistema de evaluación. Para r e s u -

mir, de l a s o f i c i n a s de p l a n i f i c a c i ó n u o t r a s entidades, designadas para e l l o 

GO espera que proporcionen,a los encargados de evaluar l o s proyectos c i e r -

tos parámetros c laves qvie hnn de. usarse, en e l a n á l i s i s de e f i c i e n c i a y s o c i a l 

de los proyectos . Los paráiaetros de cuenta empleados en In evaluación de 

e f i c i e n c i a economica ayudan al a n a l i s t a a v a l o r a r l o s insumos y productos 

del proyecto . Por o t ra p a r t e , l a productividad marginal de l a inversion 

publ ica a prec ios de cuenta (q) s i r v e como tasa de descuento de r e f e r e n c i a 

o n i v e l de r e n t a b i l i d a d aceptable para pi-oyectos evaluados únicamente hasta 

l a etapa de e f i c i e n c i a . 

Es n e c e s a r i o que se proporcione n economistas de proyectos 

parámetros a d i c i ó n a l a s antes de que sea p o s i b l e hacer un o n a l i s i s s o c i a l . 

Entre e l l o s f iguran e l método para determinar l a s ponderaciones de l a d i s -

t r i b u c i ó n del ingreso (o;), los f a c t o r e s de conversión s o c i a l y la" tasa de 

í n t e r e s contable (TICO) para Qctual i i :ar l o s b e n e f i c i o s y loo coctos Eocia-

l e a . 
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l i . LA EVALUACION DE PROYECTOS CON EL METODO LM/ST 

Ilustraremos icétodo de evaluación mediante un proyecto que s i rva 

de ejemplo, e l del Complejo T u r í s t i c o do Snnta Clara . Para s i m p l i f i c a r l a 

Gx-posicion omitiremos l a descr ipción del ca l cu lo de 1OÍ5 prec ios nacionales 

de cuenta para los a n a l i s i s noc ia l y de e f i c i e n c i a ; tomaremos e s t a i n f o r -

nación como un "dato" conocido para l o s f i n e s del e j e r c i c i o . Entraremos 

en mayores d e t a l l e s acerca de l a estimación de los prec ios de cuenta en e l 

Apendice A. 

El gcbiemo de Centra l ia se propone d e s a r r o l l a r eu cos ta Bobre e l Atlán-

t i c o para e l turismo i n t e r n a c i o n a l . El proyecto de Santa Clara comprende 

la construcción de un hote l y de un complejo de apartainentos en tina de las 

7,onas de playas rocienten-.ente a b i e r t a s . La capacidad i n i c i a l es para 

250 cuartos , todos e l l o s de l a c a t e g o r í a de l u j o - La p a r t i c i p a c i ó n del go-

bierno en e l pi'oyecto se l i m i t a a e s t a b l e c e r l a p o l í t i c a para l a u t i l i z a -

ción de terrenos en zonas t u r í s t i c a s y n proporcionar f inanciaioiento a l o s 

invers ion is tas l o c a l e s a t ravés de ou Banco Nacional de Fomento I n d u s t r i a l . 

La evaluación comprende t r e s e t a p a s . I . a primera es v m a n á l i s i s f inan-

c i e r o para determinar s i e l complejo t u r í s t i c o s e r í a euf ic ientemente r e n t a -

ble como para a t r a e r n los empresarios l o c a l e s . La segunda es un aníílÍGÍs 

de e f i c i e n c i a cconomica f i n de medir G1 va lor del proyecto para l a econo-

mía de C e a t r a l i a . Por ul t imo, l a t e r c e r a ce un a n a l i s i R Docial para eva-

luar e l ÍFipacto d i s t r i b u t i v o del proyecto cuando Ge toma en cuenta quien 

rec ibe loe benef i c ios netos del wism.o. La decision de Kefiuir adelante con 

e l proyecto ce basará en uu v a l o r n o c i a l , n condicion de que e l proyecto 

cea fiiiancierafflijntc v i a b l e . 
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^n^^i.9Ís F i n a n c i e r o Pr ivado 

En e l Cuadro 1 ce p r e s e n t a e l e s t a d o de c o r r i e n t e s de fondos parn e l 

comple jo t u r í n t i c o do Snntn C l a r a . Todos l o s v a l o r e s s e dan en pesos de 

C e n t r a l i a de 1976 . E l c o s t o t o t a l de l p r o y e c t o es de CP$ 12 m i l l o n e s y de 

cGtos CP$ 1,2 en e l monto de un prcstnmo d e l Banco N a c i o n a l de Fomento 

I n d u s t r i a l m i e n t r a s que e l r e s t o proviene de un c o - f i n a n c í a m í r . n t o con un 

grupo l o c a l de i n v e r s i o n i s t a s . En l a s p r o y e c c i o n e s de s e r v i c i o de l a deuda 

se presiimé qtie e l préstamo a I n r g o p l a z o t i e n e un p e r í o d o de E^^^cia de t r e s 

anos, que e s t a f i n a n c i a d o con i n t e r e s e s d e l B por c i e n t o y que se r e c e n b o l s a 

en cuotas i g u a l e s de i n t e r e s e s y p r i n c i p a l en e l término de d i e z años . Los 

prestamos a c o r t o plazo ( s i l o s hay) son de f u e n t e s c o m e r c i a l e s o r d i n a r i a s , 

con plazo do. un año o Í n t e r e s de l 10 por c i e n t o - Se supone, qtie l o s i n v e r -

s i o n i s t a s no obt«2ndrán prestamos a c o r t o p l a z o a menos que puedan prever 

un s a l d o en c a j a n e g a t i v o despues de l s e r v i c i o de l a deuda. 

Cabe o b s e r v a r que durante l o s t r e s pr imeros años de o p e r a c i o n e s , l a 

empresa acusa un d é f i c i t , que hace n e c e s a r i a una f i n a n c i a c i ó n a corto p l a z o 

e q u i v a l e n t e más o i?.3nos a l 20 por c i e n t o de l o e i n ó r e n o s b r u t o s . I-a t a s a 

de rendimiento f i n a n c i e r o para e l c a p i t a l de l o s invers ion i r , l :ns en c e t a s 

c o n d i c i o n e s e s de a l r e d e d o r d e l 1 1 , 7 por c i e n t o . P.^cucrdeBe que e s t e r e n -

di inicnto e s : 

n NB 
Z O 

t - 0 ( H r ) ' 

KBj. - llj. + Lj. - F.j. - 0 ¿ - Aj. - T j 
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en donde.: 

NDj. Rendimiento n e t o para e l c a p i t í i l en e l periodo t . 

Rj. •= Ingresos d e l comple jo t u r í s t i c o en e l per íodo t . 

Lj. PrófítniTios r e c i b i d o s en e l per íodo t . 

E(- Rr^snnibolsor. en invers ioner , en e l per íodo t . 

Oj- •= Costos opernt ivof-, en e l per íodo t . 

Aj- = Reembolfíos de p r i n c i p a l e i n t e r e s e s nobre prestamos en e l 
l)arí(5do 1:. 

Tf- ImptíCRtos pairados en e l per íodo t . 

r Tasn dn rendimiento i n t e r a o . 

n «= Ultimo año del a n a l i c i s . 

S í e s t e rendiiii ionto no c.y, l o s u f i c i e n t e m e n t e a t r a c t i v o para l o s i n v e r -

s i o n i s t a s privados» e l gobierno , actuando n t r a v é s del Banco Nacional de 

Fomento I n d u s t r i a l , quizas pueda m o d i f i c a r l a s d i s p o s i c i o n e s f i n a n c i e r a s 

pnra que l o s e a , por eieniplo, concediendo un per íodo de g r a c i a mayor cobre 

e l préstamo a l a r g o p l a z o , prolongando e l per íodo de reembolso , o redu-

ciendo l a p a r t i c i p a c i ó n de l c a p i t a l p r i v a d o . Puede también e s t u d i a r l a 

p o s i b i l i d a d do dccrc.tnr una tregua t r i b u t a r i a sobre l o s ingrenos de l a s 

empresas. S in embargo, con f i n e s de i l u s t r a c i ó n , nupondremon que l o s 

i n v e r s i o n i s t a s e s t a r í a n Kat i r . fechos con una t a s a de rendimiento sobre su 

c r . p i t o l del 1 1 , 7 por c i e n t o en términos r e a l e s . 

i s i s de F f i c i e n c i n Economicn 

En e l a n á l i s i s de e f i c i e n c i a economica c e mide p,1 v a l o r que e l proyecto 

t i e n e paro I n economía en í j e n e r a l . En In pr imera f c s e d e l c n a l i s i e ce i d e n -

t i f i c a n l a s c o r r i e n t e s de recuvooG fír . eos do! p r o y e c t o , es d e c i r , ce 
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estudia cada merendó de insumos y productos y ce determina lo que o c u r r i -

r í a con e l proyecto y oin é l . Esta d i f e r e n c i a (más bien que l o que suce-

dería antes y después de l a invers ion) es l o que def ine qué recursos ce 

incluyen en l a evaluación. Los pagos de t r a n s f e r e n c i a , t a l e s coii'.o los im-

pucntor. y los reembolsos de deudas, también se excluyen da las c o r r i e n t e s 

de dinero. 

Los costos de inversion y de oporacion para e l complejo t u r í s t i c o se 

dividen en cinco categor ías (Cuadro 2 ) , n saber : insinnos directamente 

iioportndos; bienes comprados internamente, que indirectamente conducen a 

enrubios en l a s importncioner, o en l a s exportaciones y por l o t ;mto ce c l a -

e i f i c . jn como bienes comercial izados, insumos no comercializadosj, que con 

bienes y Ber\'icios que no pnrt ic ipan en e l comercio e x t e r i o r ; y la mano de 

obra c a l i f i c a d a y no c n l i f i c a d n . Cada eatenor ía ee va lora de nuevo n pre-

c ios de ctionta convirt iendo los va lores en prec ios del mercado interno en 

sus costos de oportunidad en d i v i s a s . Los insumos directamente importados 

y loo bienes internos comerc ia l izables se valoran en su costo CIF mas e l 

transporte y l a riuinipulacion hasta e l Itignr de d e s t i n o . Los bienes i n t e r -

nos no coinercinlxznbles ce valoran a prec ios de cuenta multiplicando cada 

una de Ins c o r r i e n t e s de dinero por e l f a c t o r de converGÍon estandar (FCF.). 

Rúcuírdece que un FCE es una r e l a c i ó n entre e l valor de un conjunto de b i e -

nes en precios de cuenta y ovi valor en prec ios del mercado interno. 

Un procedimiento roas exncto c o n s i s t i r í a en desagregar cada bien no 

conercial i? ,nblc en BUS parteo cons t i tuyentes cwriercinlii;ablefi y no comer--

c i a l i z n b l e s . Los eleraontos comarcinlizndoG ne v a l o r a r í a n o prec ios de 
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cuenta y l o s no c o m e r c i a l i z a d o s se d e s g l o s a r í a n de nuevo en RUS componen-

t e s c o m e r c i a l i z a d o s y no c o m e r c i a l i z a d o s . Cuando e l e lemento no comer-

c i a l i z a b l e l l e g a a Ber GUFicienteme.ntG pequeño, puede convert irGC en p r e -

c i o s de cuenta u t i l i z a n d o e l FCE. En g e n e r a l , una c o l a v u e l t a de d e s g l o -

cn de l o s biencf . no comerci a l i zablos produce e s t i m a c i o n e s p r í í c t i c a s a p r e -

c i o s de c u e n t a . 

La mano de obra c a l i f i c a d a y no c a l i f i c a d a se v a l o r a en e l e q u i v a l e n t e 

en d i v i s a s del producto marginal a quo. se r e n u n c i a . Por c o n s i g u i e n t e , los 

c o s t o s da m n o de obra ce m u l t i p l i c a n por l a r e l a c i ó n e n t r e e l conto de 

Danü do obra n prccior . de cuenta y su c o s t o en p r e c i o s del mercado i n t e r n o . 

Dr i l izamos e l FCF, como razón para l a mano do obra c a l i f i c a d a porque cupone-

T.ios que e s t a mano de obra o b t i e n e un s a l a r i o inonetario igu'al n nu producto 

m a r g i n a l ' y que podr ía haberse u t i l i z a d o en c u a l q u i e r o t r o s e c t o r do l a e c o -

nomía. Presumimos, s i n embargo, que e l componente de mano de obra no c a l i -

f i c a d a es de or igen l o c a l y que l a r e l a c i ó n e n t r e su c o s t o n p r e c i o s de 

cuenta y eu c o s t o a p r e c i o s i n t e r n o s (X) s e r e f i e r e e s p o c í f i c c i n e n t c a l a 

producción n que ce renuncia en l a r e g i ó n . Los b e n e f i c i o s del pi 'oyecto no 

requieren a j u s t e ya que ce derivan occ lus ivamcnte del g a s t o e fec tuado por 

l o s t u r i s t a s e x t r a n j e r o s (en d i v i s a s ) y suponemos que on cu t o t a l i d a d no 

ne produc i r ían de no e x i s t i r e l p r o y e c t o . 

La t a s a de rendimiento de e f i c i e n c i a es d e l 1 9 , 5 por c i e n t o , oustan-

c i a l i t e n t e mayor que l a t a s a de rendimiento ni c a p i t a l p r i v a d o . Los r e n d i -

mientos d i f i e r e n porque miden cosan d i f e r e n t e c . E l rendimiento tjobre e l 

c a p i t a l n i r a tnn r o l o n i producto f i n a n c i e r o para l o s n c c i o n i s t n s cx-presado 
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en p r e c i o s de mercado. E l rendimiento de e f i c i e n c i a mide e l b e n e f i c i o del 

proyec to para l a economía en su con junto expresado en p r e c i o s de cuenta . 

S i l a p o l í t i c a del gobierno de C e n t r a l i a c o n s i s t i e r a solamente en eva-

l u a r l o s p r o y e c t o s de i n v e r s i o n en función de cus e f e c t o s en e l c r e c i m i e n t o 

economico de l p a í s , e l Raneo Nacional de Fomento I n d u s t r i a l aprobar ía e] 

f i n a n c i a m i e n t o cuando l a t a s a de rendimiento es i g u a l o s u p e r i o r a l c o s t o 

de oportunidad de l o s fondos para e l s e c t o r p u b l i c o ( q ) . Presumimos, s i n 

embargo, que l a prueba d e f i n i t i v a de a c e p t a b i l i d a d de l p r o y e c t o en C e n t r a l i a 

es su t a s a de rendimiento s o c i a l . 

" L i ü j íLil^-riif}.! 

E l a n á l i s i s s o c i a l aprovecha t a n t o l o s b e n e f i c i o s n e t o s de e f i c i e n c i a 

como l a s c o r r i e n t e s f i n a n c i e r a s t a l como se d e s c r i b e en l a ec\iación (A) . 

En l a p r a c t i c a , suponemos que e l ahorro pr ivado es tan v a l i o s o como l o s 

i n c r e s o s del s e c t o r p u b l i c o y que pon i n s i g n i f i c a n t e s l a s d i f e r e n c i a s e n t r e 

I05; p r e c i o s s o c i a l e s y de e f i c i e n c i a de l o s b i e n e s u t i l i z a d o s en e l p r o y e c -

t o . Solo naces i tomos entonces i d e n t i f i c a r que grupos experimentan aumen-

t o s de consumo como ronnecucucin d e l p r o y e c t o . Talen grupos con t r a b a j a -

dores no c a l i f i c a d o s cuyos s a l a r i o s monetar ios numentan, c i n v e r s i o n i s t a s 

pr ivados en razón de l a s ganancias f i n a n c i e r a s n e t a s qus o b t i e n e n . Los 

t r a b a j a d o r e s c a l i f i c a d o s r e c i b e n e l mismo s a l a r i o en e l p r o y e c t o que en 

o t r o s empleos y por l o t a n t o no e':q)eriraentnn un aumento en cu consumo. 

En e l Cuadro 3 s e ejcponcu Ins c o r r i e n t e s cconomicns y f i n a n c i e r a s que 

ce n e c e s i t a n para d e r i v a r b e n e f i c i o s c o c i n l e s n a t o s y l o s supuestos para 
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c a l c u l a r l o s . E l va lor s o c i a l ne to (B-CJ^) vinculado a l consumo adic iona l 

de l o s t r a b a j a d o r e s d i f i e r e del v a l o r s o c i a l neto del consimo a d i c i o n a l 

por l o s invers ionir í tns (6 -^2) debido a sus n i v e l e s de i n g r e s o s r e s p e c t i -

vos . Suponemos que e l consumo de loB t r a b a j a d o r e s es aproximadamente l a 

mitad del n i v e l c r í t i c o de consumo en C e n t r a l i a y que e l n i v e l de consumo 

de l o s inversioni í J tar , es de alrededor de ocho veces e l n i v e l c r í t i c o . Ca-

be recordar que e l n i v e l c r í t i c o de consumo es l a proporcion del consvnno 

privado que es de va lor igua l a l del ingreso publ i co . La función do u t i l i -

dad s o c i a l que transforma l a s v a r i a c i o n e s de l connuino privado en EUS unida-

des e q u i v a l e n t e s de ingreso publ ico es resu l tado de una d e c i s i o n de l a o f i -

c i n a de p l a n i f i c a c i ó n . La tana de rendimiento a p r e c i o s Roc ía los para e l 

complejo t u r í s t i c o de Santa Clí\ra es del 2 7 , 9 por c i e n t o que es aproximada-

mente ua por c i e n t o super ior a l a t a s a de rendimiento economico de e f i -

c i e n c i a y louis del doble de l a taf;a de rendimiento col jre e l c a p i t a l . El 

f a c t o r que impulsa l a t a s a de rendimiento c o c i a l por encima del rendimiento 

a p r e c i o s s o c i a l e s es e l v a l o r e x t r a apl i cado a l consumo de l o s t r a b a j a d o -

res no c a l i f i c a d o s . Obsérvese, nin embargo, que para e l cño 13 e l c a s t i g o 

sobre e l consumo n d i c i o a a l por los i n v e r n i o n i o t a s debido n l a s ganancias 

netas disminuye e l v a l o r a d i c i o n a l qvie se as igna a l ninnento del consumo por 

l o s t r a b a j a d o r e s no c a l i f i c a d o r , debido a sus c a l a r i o s . S i e l rendimiento 

B o c i n l Kobrepasn n In t a s a de i n t e r é s contab le para C e n t r a l i a , entonces e l 

proyecto de Santa Clara deberá c e r «probado. 
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Comentarios sobre e l Método do Evaluncion 

Aunque e l proyecto del complejo t u r í s t i c o de Snnta Clara no es r e a l , 

EÍ i l u s t r a algunoíí aspectos importantes del método de evaluación que actual-

D-^nte e s t a a prueba en e l Banco Interamericano de D e s a r r o l l o . La ovaltia-

cion f i n a n c i e r a t iene una función doble por cuanto determina e l grado en 

que e l proyecto s e r í a ntrayente para los i n v e r s i o n i s t a s privados y propor-

ciona información acerca de l a s c o r r i e n t e s f i n a n c i e r a s notas que siirgen del 

proyecto y se requieren para e l a n a l i s i s s o c i a l . Igualmente e l anal . i s is 

s o c i a l t i e n e una función de d iagnos t i co en e l sent ido de que muestra a los 

p l a n i f i c a d o r e s por q\ié e l proyecto es o no r e n t a b l e y qué E e r í a n e c e s a r i o 

hacer para a l t e r a r t a l s i t u a c i ó n . Sin embargo, un indicador mas s i g n i f i c a -

t i v e de la aceptab i l idad d¿l proyecto para e l e e c t o r publ i co es BU renta -

b i l i d a d a p r e c i o s de e f i c i e n c i a economica. Pero inclviso evi e s t e n i v e l de 

a n á l i s i s , s u b s i s t e n ir jportantes d i s t o r s i ó u e s del iiiercado. Wo ce toma en 

cuenta e l hecho de que e l consumo de los ricos puede no s e r tan va l ioso 

cono e l consumo por los pobres , o que e l ahorro puede s e r mas v a l i o s o que 

e l consumo. El a n a l i s i s e o c i n l t r a t a de c o r r e g i r l o s b e n e f i c i o s y costos 

del proyecto en cuanto a e s t a s d i s t o r c i ones. lül e f e c t o d e f i n i t i v o es la 

Geleccion de proyectos que contribuyan en e l máximo a l cinnpliinicnto de 

la:; p o l í t i c a s l e s de d e s a r r o l l o del gobierno. 

I I I . EIO'ERIENCTA CON EL tíETODO DE EVAT.UACION LII/ST 

E l Banco Tnternmericano de D e s a r r o l l o ha publicado recxcnteniente un 

Fr.tuíHo Prclijninnv^ t-n e l que ce deccr iben l o s cofuer^^on que bcmoo rea l izado 

para cr.iric.ar l o s nnramctroo de cuenta o o c i n l c s y de e f i c i e n c i a en t r e s 
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pníscR (Chi le , Costa Rica y Jamaica) y para a p l i c a r e l método n t r e s pro-

yec tos ( 7 ) . Teniendo en cuenta IOK resultado?; de eso e s t u d i o , l a Adminis-

t r a c i ó n del Banco ha dctenainai;io r e n l i c a r un programa experimental de dos 

años para examinar mas cornpletaraentG e l método de eva luac ión y a f i n de 

d e c i d i r s i ha de recomendar su adopción en e l a n á l i s i s de proyectos del 

r!a.nco. Fn e l programa experimental se ampliará a diez e l numero de pa íses 

pnra los cuales se tendrán parámetros de cuenta , l o s que se emplearán para 

evaluar de 10 a 15 proyectos . 

En c o n t r a s t e con c-.l Fstudi^^Pre]imina^^ l o s parámetros s o c i a l e s se 

c a l c u l a r á n nolaiiisnte para p a í s e s se lecc ionados en e l programa CAperimental., 

aunque para todos los pa í ses habrá p r e c i o s de cuenta de e f i c i e n c i a . El 

programa no hace é n f a s i s en l o s p r e c i o s s o c i a l e s porque BCT piensa que los 

métodos empíricos de es t imación no son todavía lo s u f i c i e n t e m e n t e p r e c i s o s 

para los es tudios de proyectos del Banco. Coritinuareraos t raba jando en 

r e l a c i ó n ron e s t o s problemas de es t imación y esperamos que en e l futuro 

proximo sea p o s i b l e formular un enfoqtie c;at i s f a c t o r i o pnra l a evaluación 

s o c i a l de l o s p r o y e c t o s . 

La conclus ion ii5s e i g n i f i c a t i v n del Est\>dio P r e l i m i n a r es que l a t a -

rea ele es t imar l o s paráuietros de cuenta , y partir.ulaTrmente para e l a n á l i s i s 

de proyector a p r e c i o s de e f i c i e n c i a , no s ó l o es buena p r á c t i c a s ino a l t a -

i:^ntc conveniente . Tr :MBIEA GG est imaron l o s parámetros c o c i a l c f i , pero 

tenciiiop mcínoo confinnzn en l o s vnlore.r, porque para e l l o s ac requieren mayores 
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es fuerzos do. l o s que? pudimos a s i g n a r a l a t a r e a . En e l Cuadro 4 se da un 

resiiiiien de l o s parámetros importantes para cada uno de l o s p a í s e s , j u n t o 

con una breve e x p l i c a c i ó n i n d i v i d u a l de e l l o s . 

El tiempo requerido para r e a l i z a r l a s e s t i m a c i o n e s f u e , en promedio, 

de or ín moses-lioinbre por p n í s . E s t e tiempo comprendió a l rededor de dos 

nicscs para adqviirir f a m i l i a r i d a d con e l raótodo y e e i s meses para l l e v a r n 

cabo l a s es t imac iones y preparar e l informe. Ecperamos que l o s es tudios 

futuros promediaran e n t r e c i n c o y doce meses; l o s más l a r g o s corresponden 

a p a í s e s que t i enen economías mas c o m p l e j a s . Se r e q u e r i r á n r e v i s i o n e s de 

l o s parámetros cuando quiera que liayn cambios importantes en l a s p o l í t i c a s 

de d e s a r r o l l o del gobierno. De no ocvirr ir e s t o , deben r e a l i z a r s e a c t u a l i -

zaciones p e r i ó d i c a s cada t r e s o c u a t r o nños n medida que ce disponga de 

mejores informaciones economicns. E s t a s r e v i s i o n e s han de r e q u e r i r apro-

ximadamente un Res de t r a b a j o . 

Con excepción de uno n o l o , Ion proyec tos s e l e c c i o n a d o s para demostrar 

e l empleo de l a metodología habían s ido evaluados o r i g i n a l m e n t e por p e r -

sonal de l lianro. Se. t r a t a de im proyec to de mejoramiento de c a r r e t e r a s en 

Costa R i c a , un proyecto de oínpliacion de una f a b r i c a de papel p e r i ó d i c o en 

Chi le y una i n s t a l a c i ó n para I n e l a b o r a c i ó n de carnes en J a m a i c a . E l e s -

fuerzo e s p e c i a l requerido pnra r e a l i z a r im a n á l i s i s ds e f i c i e n c i a fue apro-

ximadamente de t r e s d ías de t r a b a j o , mientras que e l tiempo a d i c i o n a l nece-

s a r i o para e l a n a l i c i s s o c i a l fue da unas dos Boraanns. S i b ien e s t a s e s t i -

macioneo de tiotiipo ne derivan de una muestra nuiy pequeña de p r o y e c t o s , 

concideramos que con de un orden de magnitud /ipropiado. 
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La e c l e c c i o n de proyectos se v e r í a a fec tada a l adoptar e l GÍKtema de 

evaluación que se presenta en e l e s t u d i o . El resu l tado mas evidente será 

que loG henef ic io í ; y costoe del proyecto cambiarían eegún se es tuviese 

real izando un a n a l i s i s de eficiencia o im a n a l i s i s Gocial. Por ejemplo, 

g1 a n á l i s i s de e f i c i e n c i a favorece l o s proyectos on l o s que ce hace buen 

empleo de los recursos escasos de un país en comparación con l a s oportuni-

dades que se l e presentan tnediante e l comercio e x t e r i o r y u t i l i z a n d o l a 

mano de obra sobrante . El a n a l i s i s social toma también en cuenta la eficien-

c i a econoraica, pero modif ica los resu l tados en función de los n i v e l e s de 

ingreso de quienes se b e n e f i c i a n con l a invers ion y a l monto de los ahorros 

que e l proyecto genera. 
I -

Si bien l a s tasas de rendimiento de l o s proyectos v a r í a n , lo cual de-

pende d e c i e s t a rea l izándose un a n a l i s i s de mercado, de e f i c i e n c i a o s o c i a l , 

también cambian l a s tasas mínimas de r e n t a b i l i d a d . Para l o s t r e s pa íses 

estudiados, l a tasa mínima s o c i a l de rendimiento es de t r e s a c inco puntos 

porcentuales menos que l a r e n t a b i l i d a d mínivna a p r e c i o s de e f i c i e n c i a . 

En general l a s v a r i a c i o n e s de l a a t a s a s de rendimiento o o c i a l y de e f i -

c i e n c i a se presentan debido a que o l proyecto genera connumo privado. S i 

los b e n e f i c i a r i o s ee encuentran por encima del n i v e l c r í t i c o de connumo 

(v. g r . e l n i v e l de consumo privado que es tan v a l i o s o como e l ingreso pu-

b l i c o ) , l a t a s a de rendimiento de l proyecto a p r e c i o s c o c i a l e s r,era menor 

que BU rendijmiento a p r e c i o s de e f i c i e n c i a . E l cnfío opuesto ce presenta 

unualmente cuando los b e n e f i c i o s de consvnno del proyecto recaen en los i n d i -

viduos cuyo n i v e l i n i c i a l de consumo es i n f e r i o r a l n i v e l c r í t i c o de con-

sumo. 
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Esta var inc ion entre l a s tasas de rendimiento de e f i c i e n c i a y s o c i a l 

queda i l u s t r a d a part icularmente en e l proyecto de mejoramiento de c a r r e t e -

ras en Costa R i c a . La taca de rendimiento de e f i c i e n c i a (TRE) para es te 

proyecto es del 11 ,9 por c i e n t o . Sin embargo, cuando tomamos en cuenta 

los b e n e f i c i o s de consumo privado que pasan a los p r o p i e t a r i o s de vehícu-

los (un grupo que se supone sustancialmente por encima de l n i v e l c r í t i c o 

de consumo), l a tasa de rendimiento s o c i a l (TRS) desciende a l 2 por c iento 

aproximadamente. En contrast:e con e s t o , e l proyecto de l a f a b r i c a de pa-

pel per iodico en Chile no r e g i s t r a d i f e r e n c i a s tan marcadas entre los aná-

l i s i s de e f i c i e n c i a y s o c i a l ; l a TRE es de 19 ,8 por c i e n t o y l a TRS es de 

10 por c i e n t o . La rny.on de e l l o s es que l a mayor par te de l o s b e n e f i c i o s 

netos del proyecto se ahorran en los primeros años. La p lanta de e labora -

ción de carnes en Jamaica es ejemplo de un proyecto del s e c t o r pííblico que 

proporciona muy poco consumo en e l Goctor privado. En e s t e caso , s in em-

bargo, la f i n a l i d a d que ne pretendía con e l proyecto (mejorar l a e f i c i e n -

c i a de l a e laborac ión de carnes) t i e n e un v a l o r económico muy escaso tanto 

a p r e c i c s de e f i c i e n c i a como a prec ios Gociales. E l rendimiento o prec ios 

de e f i c i e n c i a es de alrededor del 5 por c i e n t o que desciende ligeramente 

a l por c i e n t o a prec ios s o c i a l e s . 

del Danco I^fundial 

El Banco Mundial i n i c i o ou programa experimental con e l s istema de 

evaluación de Lyn f^qnire y llerinaii van der Tak n f i n e s de Al l l e g a í 

1978j ce habían hecho es t imacicnes da parainetror; de cuenta por lo menos 
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parn diez países y se habían empleado para evaluar unas dos docenas de pro-

y e c t o s , muchos de los cuales se evaluaron tanto a p r e c i o s de e f i c i e n c i a 

como a prec ios s o c i a l e s . 

El a n á l i s i s de e f i c i e n c i a formulado por Squire y van der Tak r e c i b i ó 

aprobación para uso ganornl en e l DTRF en In etnpn temprana del proorama 

experimental , y e l a n a l i s i s s o c i a l fue aceptado en forma t e n t a t i v a on 1978. 

Los problemas a que ahora se e n f r e n t a e l Banco líundial harec- pr imordial -

nente re lac ión a l ritmo con que se debe proceder a l es t imar los parámetros 

de cuenta para los demás pa íses miembros y a l orden que se ha de s e g u i r . 

El BID y e l BIRF están colaborando en l a tnrea de mejorar los procedimien-

tos para estimar los parámetros de cuenta y s i m p l i f i c a r EU ap l i cac ión a l o s 

proyectos , especialmente en e l a n a l i e i s s o c i a l . 

IV. ^ROBI.E^L'iS ESPECIALES DEL ANALISIS DE PROYECTOS 
PARA LOS BANCOS DE DESARROLLO 

Los argumentos en pro del empleo del a n a l i s i s economico para evaluar 

proyectos de invers ion comparten un tema común: con f r e c u e n c i a los mnrcn-

doG internos de bienes y í ; e r v i c i o s en los p a í s e s en d e s a r r o l l o no nsipnan 

l e s recursos en una forma e f i c i e n t e y e q u i t a t i v a . El o e c t o r publico puede 

mejorar l a s i tuac ión de dos maneras, a saber , modificando l a organización 

i n s t i t u c i o n a l de los marcados y asignando los gastos públ i cos de manera que 

Gc nipximice cu contr ibución a los o b j e t i v o s de d e s a r r o l l o del" p a í s . El 

a n a l i s i s de b e n e f i c i o - c o s t o e s t a más íntimamente vinculado a la segunda do 

esas dos p o s i b i l i d a d e s . 
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Con e s t e razonnmiento, r e s u l t a d i f í c i l argumentar en contra de la u t i -

l i z a c i ó n del a n á l i s i s económico por e s t o s bancos de d e s a r r o l l o . Es tas i n s -

t i t u c i o n e s u t i l i z a n recursos pí íbl icos y l l e v a n a l a p r a c t i c a p o l í t i c a s de 

gastos públ icos y no pueden cumplir ef icazmente con sus responsabi l idades s i 

basan r.us d e c i s i o n e s de invers ión únicamente en In r e n t a b i l i d a d f i n a n c i e r a 

pr ivada. En r e a l i d a d , l a l i t e r a t u r a re lac ionada con l o s bancos de d e s a r r o l l o 

abunda en e l apoyo de e s t e punto de v i s t a . 

Un costo EG presenta , s in embargo, cuando los bancos de d e s a r r o l l o i n t e -

gran e l a n á l i s i s econouiico y s o c i a l en su proceso de d e c i s i o n en materia de 

i n v e r s i o n e s . E l a n a l i s i s de proyectos requiere tiempo y personal preparado, 

y es e scasa l a d i s p o n i b i l i d a d de individuos con los conocimientos requer idos . 

La ndministi-ación, por su p a r t e , también debe aprender l o s rudimentos del 

a n á l i s i s de b e n e f i c i o - c o s t o , puesto que l a d e c i s i o n de f i n a n c i a r un proyecto 

e s t a r a i n f l u i d a por su r e n t a b i l i d a d económica. 

Para poner en p r a c t i c a un método do evaluación de b e n e f i c i o - c o s t o como 

e l esbozado aquí , un banco de d e s a r r o l l o n e c e s i t a r a p r e c i o s de cuenta para 

l o s i-ecursos en iiso en toda l a economía. Como hemos v i n t o , esto?; prec ios 

(o parámetros) n a c i o n a l e s de cuenta vinculan l o s o b j e t i v o s de p l a n i f i c a c i ó n 

y d i s p o n i b i l i d a d e s de recursos con l a s d e c i s i o n e s a c e r c a de l o s d i s t i n t o s 

proyec tos . 

Cuando e l gobierno c e n t r a l no proporciona l o s paríímetros n a c i o n a l e s 

de cuenta , e l l o puede producir una s i t u a c i ó n d i f í c i l para e l banco de 

d e s a r r o l l o que t r a t a do u t i l i z a r e o t e t i p o de nnal is ic ; cocioeconomico gene-

r a l en ñus dec io iones Robre invci"BÍonec. En t a l c a s o , un comino n seguir 
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puede s e r que e l banco formule sus parámetros de cuenta basados en l o s que 

l a . ins t i tuc ión p e r c i b e conio oporó-unidades cconomicas y p o l í t i c a s de desa-

r r o l l o del c e c t o r publ ico mas p e r t i n a n , t e s . E s t o s v a l o r e s pueden examinarse 

juntamente con l a o f i c i n a de pI.anificíncion a f i n de d e r i v a r una priir.crn 

aproximación de l o s parámetros yincionalcíí . Como es e v i d e n t e , en e s t e caso 

es sustancial inente mayor e l c o s t o de l a i n t r o d u c c i ó n d e l a n a l i s i s economico, 

porque e l banco de d e s a r r o l l o tendrá l a r e s p o n s a b i l i d a d de e s t i m a r los 

parámetros de cuenta antes de poderlos u t i l i z a r en l a s e v a l u a c i o n e s de 

proyectos . 

A nuestro modo de vers l a e s t r a t e g i a mas prometedora sora l a de i n t r o -

ducir primero e l a n á l i s i s de b e n e f i c i o - c o s t o con base en l a determinación 

de prec ios de e f i c i e n c i a . Los parámetros do cuenta de e f i c i e n c i a eon b a s -

tante s e n c i l l o s de es t imar y su a p l i c a c i ó n a l n i v e l d e l proyec to requiere 

poco es fuerzo a d i c i o n a l . A medida que se adquiere e^q^eriencia en Xa e s t i -

mncion y uso de l o s parámetros de cuenta de e f i c i e n c i a ¡ , puede pensarse en 

l a f a s e más ambiciosa de eva luac ión e o c i a l j aunque solamente con e l apoyo 

e f e c t i v o de lü o f i c i n a n a c i o n a l de p l a n i f i c a c i ó n o autor idad responsable 

de l a presupuestac ion . 

Que Proyectos Daben Ser Ob-jeto del A n á l i s i s de B e n c f i c i o - C o s t o ? 

Ifaa vez hecha l a d e c i s i o n de r e a l i z a r a n a l i s i s de b e n e f i c i o - c o s t o , e l 

paso n iguiente s e r a d e c i d i r a que proyec tos habra de a p l i c o r t j e . Por Gupues-

t o , l o s proyectos en qu2 se comproineten grandes montos de recureoc del ban-

cop Gon buenos candidatos para e l o n a l i c i s . También l o Eon a q u e l l o s pro-

y e c t o s que aprovechan instirnos de mercados que ce sabe que e s t á n o u j e t o s a 
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grnves d i s t o r s i o n e s , o que proveen productos para esos mismos mercados. 

Ejemplos de e l l o s son los proyectos de Gust i tuc ión de importaciones o de 

proroocion de lar. exportac iones y proyectos con i n t e n s i d a d de mano de obra 

en regiones de elevado desempleo. 

Aunque teor iramentc todos l o s proyectos f i n a n c i a d o s por bancos de dc-

c a r r o l l o deben f;er sometidos a a n a l i s i s economico, e s p o s i b l e que por l i i n i -

tac iones de perr.onal y problemas de programación no se l o g r e ese o b j e t i v o . 

Sin embargo, e l tamaño que pueda cons iderarse como a c e p t a b l e para que los 

proyectos sean sometidos a l a n a l i s i s economico no debe c o n s i d e r a r s e como 

f i j o . Así , por e jemplo, una i n s t i t u c i ó n que apenas empieza a t r a b a j a r en 

a n a l i s i s de b e n e f i c i o - c o s t o quizás deba evaluar solamente los proyectos de 

mayor envergadura. A medida que e l personal p r o f e s i o n a l se acostumbra a 

l o s procedimientos de eva luac ión , pueden añadirse proyectos cada vez de 

menor tamaño hasta c u b r i r l a mayor par te de l a s operac iones de préstamo. 

Otro raodo de hacer ex tens ivo e l a n a l i s i s economico a l o s proyectos menores, 

s in sobrecargar a l personal p r o f e s i o n a l , es e x i g i r una evaluación menos 

d e t a l l a d a de lor. proyectos o cr . tnndarizncion en loo diceñoa do e c t o s . 

Otro punto conexo es e l de d e c i d i r en que fane de l c i c l o de preparación 

de los proyectos ha de i n i c i a r s e e l a n a l i s i s economico. La exper ienc ia 

indica que e l mayor b e n e f i c i o del a n a l i s i s economico ce o b t i e n e cuando se 

l o introduce en l a s primeras e tapas de i d e n t i f i c a c i ó n , diseño y preparación 

del proyecto . En e s t a f a s e es cuando l a s d e c i s i o n e s non mas f l e x i b l e s y 

cuando es p o s i b l e poner a prueba d i s t i n t o s diseños p o s i b l e s . S i e l a n a l i s i s 

de b e n e f i c i o - c o s t o ce a p l i c a colnmente después de qu2 l a preparación esLa 
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c a s i terminnda y Ge hnn hecho todas l a s demás d e c i s i o n e s , hoy poca nmpli-

tud de acción para rechazar e l proyecto o para preparar uno nl te i -nat ivo. 

También se hace mas d i f í c i l rechazar un proyecto por razones cconoraicas s i 

l a inversión r e s u l t a no s e r f a c t i b l c p ya que durante l a preparación del 

proyecto aumenta e l impulso para l l e v a r l o adelante debido o compronisos 

personales e i n s t i t u c i o n a l e s s i e l proyecto l l e n a los r e q u i s i t o s técn icos 

y f i n a n c i e r o s . 

Conci l iación de los A n á l i s i s Económico y F inanc iero 

Por cuanto l a s evaluaciones económicas se a t ienen o los prec ios de cuen-

ta para va lorar los ínsumos y l a s producciones en una economía que r e g i s t r a 

d i s t o r s i o n e s pronunciadas de mercado, aumenta l a probabi l idad de que haya 

una divergencia entre l a r e n t a b i l i d a d económica y l a f i n a n c i e r a . Es pre -

c i so r e c o n c i l i a r e s t o s dos resul tados cuando quiera que un proyecto deba 

s a t i s f a c e r a l a s d i f e r e n t e s par tes i n t e r e s a d a s en l a i n v e r s i ó n . Ejemplo de 

esto es un proyecto que depende de los i n v e r s i o n i s t a s privados para l l e v a r 

a cabo y administrar l a empresa, pero ademas u t i l i z a fondos públ icos ( t a l 

como e l complejo t u r í s t i c o de Santa Clara d e s c r i t o en l a Par te I I ) . Pueden 

o c u r r i r igualmente c o n f l i c t o s en los a n a l i s i s económico y f i n a n c i e r o en pro-

yectos p ú b l i c o s , t a l e s como l o s d i r i g i d o s por organismos s u j e t o s a l i m i t a -

ciones l e g a l e s en l a s fuentes y u t i l i z a c i o n e s de fondos. Un ejemplo s e r í a 

una empresa de s a r v i c i o publ ico que se e n f r e n t a a c i e r t a s r e s t r i c c i o n e s 

l e g a l e s en cuanto a l endeudamiento en que puede i n c u r r i r , o que apenas t i e n e 

facul tados l imi tadas para modif icar ou e s t r u c t u r a t n r i f a r i n . 
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Una r e g l a genernl que hay que s e g u i r cunndo surgen c o n f l i c t o s es que 

e l proyec to debe s e r f a c t i b l e economicninente, es d e c i r , que tenga una tasa 

de rendimiento i g u a l o s u p e r i o r a l c o s t o de oportunidad d e l c a p i t a l en e l 

a n a l i s i s de e f i c i e n c i a o que l a t a s a de Í n t e r e s c o n t a b l e en e l a n á l i s i s 

s o c i a l , y proporcione un rendimiento f i n a n c i e r o s a t i s f a c t o r i o para l a e n t i -

dad operadora. S i e l proyecto pasa In prueba ccononiica pero no s a t i s f a c e 

l o s r e q u i s i t o s f i n a n c i e r o s mínimos, deberá formularse de nuevo, o s e r r e c h a -

zado. Lo mismo ocurre cuando un proyec to es f i n a n c i e r a m e n t e s o l i d o pero 

d e f i c i e n t e económicamente. 

La i n t e r a c c i ó n e n t r e l o s f a c t o r e s económicos y f i n a n c i e r o s re fuer j :a 

l a opinion a n t c r i o n n c n t e G;q)rcsada de que l a eva luac ión econoraica no debe 

p o s t e r g a r s e h a s t a l a f a s e f i n a l del c i c l o de p r e p a r a c i ó n . ' ' T I proyecto debe 

e s t a r diseñado de t a l modo que en e l se haga e l mejor emplc-o p o s i b l e de l o s 

r e c u r s o s valorados en p r e c i o s de cuenta . Es to s i g n i f i c a que cuando se e s -

tan examinando l o s problemas r e l a c i o n a d o s con e l diseño del p r o y e c t o , t a l e s 

como u b i c a c i ó n de p l a n t a , e s c a l a de prodviccion o l a combinación optima de 

productos , deben eva luarse a l a luz da RUS consecuenc ias t a n t o f i n a n c i e r a s 

como económicas. 
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I . ESTIMACION DE LOS PRECIOS DE CUEOTA DE EFICIENCIA 

Tal como se esbozo en l a Par te I de e s t e t r a b a j o , los prec ios de cuen-

ta de e f i c i e n c i a son: 1) los f a c t o r e s de conversion para productos; 2) e l 

coíito de oportvmidad de l a mano de obra por regiones y n i v e l e s de c a l i f i -

cac ión , y 3) e l cos to de oportunidad de l a invers ion p u b l i c a . Sin criiargo, 

en es tos prec ios no se toman en cuenta d i s t o r s i o n e s importantes que pueden 

e x i s t i r en pa íses en d e s a r r o l l o , t a l e s como l a de s i un peso mas empleado 

en una inversion es de mayor valor que un peso mas gastado en consumo. 

Los prec ios de cuenta tampoco consideran l a p o s i b i l i d a d de que un peso más 

percibido por un pobre pueda proporcionar mayor s a t i s f a c c i ó n que ese mismo 

peso cuando os r e c i b i d o por una persona r i c a . ,, 

Factores de conversion para productos 

Los f a c t o r e s de conversion transfomjan l o s gastos i n t e r n o s para b i e -

nes y eerv ic ioa en su va lor equivalente en p r e c i o s de cuenta . Son ú t i l e s 

cuando l a v a l o r a c i ó n d i r e c t a de los insumos y productos del proyecto toma-

r í a demasiado tiempo o no v a l d r í a l a pena dado e l grado de exac t i tud r e -

querido. Se emplean también para es t imar o t r o s parámetros nac ionales de 

cuenta. En p r i n c i p i o , puede haber tantos f a c t o r e s de conversion como c l a -

Bcs d i s t i n t a s de g a s t e s . 

En e l Estudio P r e l i m i n a r , d e s c r i t o anter iormente , empleamos una t a b l a 

de insumo-producto para der ivar los f a c t o r e s generales de conversion para 

cada pnÍQ. Antes de d e s c r i b i r e l jnatodo empicado paro entimar los f a c t o -

res de conversión, necesitamos una d e f i n i c i o - RÍÍB e x p l í c i t a de l concepto. 
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Tal ccmo se. observa en l a ecuación (1)» un f a c t o r de conversion es la re-

lación media ponderada entre e l va lor de un conjunto de productos a pre-

c ios de cuenta y e l va lor de esos productos a prec ios i n t e r n o s : 

CF 
n 

(1) 

1 Factor de 
«conversión 

Proporción del bien 
Z I de orden i en el 
i (p.nKCO interno tot.il 

Relación entre c l precio de 
cuenta y el precio interno 

del bien dtí orden i 

Si c l bien de orden i es comercializado e importado al margen, 

pera c l costo CIF mas los costos de t ransporte y manipulncion en precios 

de cuenta hasta e l centro de consumo, V^ es e l precio interno de mercado 

en e l centro de consumo. S i e l bien de orden i es comercializado y expor-

tado a l margen, entonces P^ es e l prec io FOB menos los cos tos de transpor-

te y manipulación Ca prec ios de cuenta) y V¿ es e l p r e c i o interno de mer-

cado en e l centro de producción. Estas cencillaG r e g l a s de f i j a c i ó n de 

precios para bienes importables y exportables Gtiponen prec ios constantes 

para las importaciones y exportaciones a l margen. Seguimos e s t e enfoque 

en todos los casos con la excepción de l a s eiqjortaciones de cobre en Chi le , 

c^aso en e l cual modificamos e l prec io de cuenta a f i n de r e f l e j a r e l i n -

greso marginal de exportación. 

Cuando e l bien de orden i no es importable n i expor tab le , hacemos 

c l o u p u c E t o de que e l prec io de cuenta es su costo marginal de o f e r t a , 

que ec la cvmia de todot; los insumos de los s e c t o r e s u t i l i z a d o s para pro-

ducir G1 bien valorados en BUS r e spec t ivos prec ios de cuenta. Este método 
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supone que l o s p r e c i o s de insumos de l o s f n c t o r e s no cambian cuando BC 

presentan pequeños aumentos en l a demanda. Cuando no se cumple e s t a con-

d i c i ó n , l a v a l o r a c i ó n de l o s b i e n e s s e hace mas c o m p l e j a , porque es n e c e -

s a r i o tonuar en c o n s i d e r a c i ó n elementos de l o s mercados t a n t o de demanda 

como de o f e r t a . 

Un ejemplo de e l l o es l a c a t e g o r í a de b i e n e s " P a r c i a l m e n t e comerc ia-

l i z a d o s " . E s t o s b i e n e s pueden p r e s e n t a r s e de d i v e r s a s maneras : 1) aumen-

tando e l s u m i n i s t r o i n t e r n o , cnso en e l cua l e l p r e c i o de cuenta s e e s t i -

ma como ce ha i n d i c a d o ; 2) aumentando l a s impor tac iones (o reduciendo l a s 

e x p o r t a c i o n e s ) , caso Gn e l cua l e l p r e c i o de cuenta r e f l e j a su s i t u a c i ó n 

de b i e n c o m e r c i a l i z a d o (según l o que ya quedo dicho n n t e s ) ; 3) reduciendo 

l a o f e r t a de que disponen o t r o s consumidores i n t e r n o s , c a s o - e n e l cual 

e l p r e c i o de cuenta es lo que l o s consum.idores e s t a r í a n d i s p u e s t o s a pa-

gar (soRÍín l a aproximación de l p r e c i o i n t e r n o m u l t i p l i c a d o por e l f a c t o r 

de convers ión d e l consvmo para pequeñas sumas); a lguna combinación de 

e s t a s p o s i b i l i d a d e s , c a s o en e l c u a l e l p r e c i o de cuenta d e l b i e n c e r í a 

un promedio ponderado de l o s p r e c i o s de cuenta de l a s p r i n c i p a l e s f u e n t e s 

de o u m i n i c t r o . 

Suponiendo que todos l o s f a c t o r e s t i e n e n p r e c i o s de o f e r t a c o n s t a n -

t e s , CK e s p e c i a l m e n t e ú t i l una t a b l a de insumo-producto para e s t i m a r l a s 

razones de p r e c i o s de cuenta de l o s b i e n e s no c o m e r c i a l i z a d o s , porque p e r -

m i t e c a l c u l a r I n s contidade.s d i r e . c t a s e i n d i r e c t a s de cada f a c t o r que ee 

r e q u i e r e n para produci r una unidad de producto no c o n e r c i a l i z a d o . Cuando 

empleamos una t a b l a de insumo-producto para e s t i m a r loo f a c t o r e s de con-

v e r e i ó n gcnernleG, c i n Gnibargo, debemos müdif icar P^ y V^ en In ecuación ( 1 ) 
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para hacer r e f e r e n c i a a l o s s e c t o r e s que componen l a matr iz de"" insumo 

producto mas bien que a b ienes determinados. Ademas, los con pondera-

ciones ordinariamente derivadas de l a secc ión f i n a l de demanda de una t a -

b l a de insumo producto. Esta es l a secc ión en donde los gastos naciona-

l e s se separan por t ipos de b ienes comprados; e l f a c t o r de conversión del 

consumo u t i l i z a la columna de gastos para e l consumo, e l f a c t o r de conver-

sión de l a invers ión u t i l i z a l a columna para l a invers ión bruta en capi -

t a l f i j o y e l f a c t o r de conversión estondar u t i l i z a l a suma de todos los 

gastos . Otro procedimiento c o n s i s t e en basar l as ponderaciones ( l a s a^) 

en otras fuentes de dntos de g a s t o s . As í , por e jemplo, pueden ü t i l i r a r s e 

estudios de presupuestos f a m i l i a r e s para c a l c u l a r e l f a c t o r de conversión 

del consumo, en e l que l a s â ĵ  se r e f i e r e n a In ponderación r e l a t i v a de 

cada ca tegor ía de gastos en e l es tudio de presupuestos , más bien que n 

su ponderación en la secc ión f i n a l de demanda de l a t a b l a de insumo producto. 

Cuando no se cuenta con una t a b l a de insumo producto, l o s f a c t o r e s 

de conversión se estiman en forma menos 'completa u t i l i z a n d o datos del co-

mercio e x t e r i o r cíe bienes juntamente con l a s p o l í t i c a s de comercio e x t e -

r i o r del país ( v . g r . impuestos a l comercio y o:;cenciones, subs idios de ex-

portación) . Estamos preparando programas de computadora para procesar 

grandes cantidades de datos de comercio e x t e r i o r de modo que podamos c a l -

cu lar Tapidamente l o s f a c t o r e s de conversión correspondientes a var ios 

grupos de b ienes ( v . g r . b i e n e s de consumo y de c a p i t a l , todos los renglo-

nes comerc ia l izados) . Inc luso con e l n l t o n i v e l de desglose de los b ienes 

que es pos ib le lograr mediante automatizac ión, e s t e o t r o tuetodo para c a l -

cu lar loF. f a c t o r e s de conversión paro productos puede no l l e g a r a i n d i c a r 
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con l a e x a c t i t u d requer ida l a importanc ia r e l a t i v a de Ion b i e n e s y c e r v i -

c i o s no c o m e r c i a l i r a d o s en l o s gnstor, de In econoinín i n t e r n a . Uno de los 

o b j e t i v o s del programa exper imenta l es e l de c a l c u l a r l o s f a c t o r e s de con-

v e r s i o n de ambas maneras cuando dispongaraos de l o s datos para h a c e r l o n s í , 

y observ^Tr e l margen de d i f e r e n c i a de l a s e s t i m a c i o n e s . 

Costo de oportunidad de la mano de obra 

E l método b á s i c o para e s t i m a r e l c o s t o de oportunidad de la mano de 

obra en p r e c i o s de e f i c i e n c i a c o n s i s t e en i d e n t i f i c a r e l producto marginal 

de l a iiiann de obra s a c r i f i c a d o cviando esa mano de obra pasa a l s e c t o r o 

a l proyecto de i n t e r é s . La s i g u i e n t e os l a ecuac ión para e l s a l a r i o de 

e f i c i e n c i a ( S E ) : 

S E ^ r P i H - a i 
i 

(2) 

fííilario de 
¿ f ic itoci-

Proporción rfc lo ti-ono 
obro tot_jdd 1* 

«Ct í\ î J.d di- Oa'Jc.i i 

Producción de la ceno de 
nhrú a quit rcüuj.ciu ca 1:Í 

«Ctlviftuíi de orden 1 M 
í>it,«:íó.j liil-iiAiou dj ^r<'udo 

Factor óc converelon pnra 1« 
jít^.djcclón de Jn I—Jio d¿ olf¿ 

a bc ici»uncl« en \u 
eetivld'd d< i 

La razón de l c a l a r i o de e f i c i e n c i a , X, que empicamos para c o n v e r t i r 

e l c o s t o domestico de l a mano de obra a su e q u i v a l e n t e en p r e c i o de c u e n t a , 

v i e n e a r»er: 

SE 
X - — (3 ) 

Raió. i de 
n a l m i o <iv: 

ic-j vencía 

S o l n r i o cíe 
üf i c ÍL ' i i r i j i 

. S j l u í i o lu.iuinal a 
l)recio£; • tu i rcado 



Como ya mencionamos en l a P a r t e Ip e l cos to de oportunidad de l a mano 

de obra v a r í a en función del n i v e l de c a l i f i c a c i ó n y. de l a region geográ-

f i c a , a s í como de otros f a c t o r e s , incluyendo e l cubcmpleo. En consecuen-

c i a , preferimos est imar v a r i o s n i v e l e s i n d i c a t i v o s de s a l a r i o que e l eco-

nomista puede emplear para determinar e l costo de oportunidad de la mano 

de obra correspondiente a l a s i t u a c i ó n . Entre los datos u t i l e s para los 

s a l a r i o s i n d i c a t i v o s f iguran l a s encuestas sobre empleo y desempleo de 

l a fuerza de t r a b a j o por s e c t o r e s y ocupaciones, encuestas s a l a r i a l e s y 

estudios de emigración de la fuerza de t r a b a j o . Sin embargo, l a experien-

c i a obtenida con e l Estudio Pre l iminar indica que l a información para c a l -

cu lar e l costo de oportunidad de l a mano de obra puede s e r incompleta, 

part icularmente respecto a los datos de empleo y desempleo y a l a s e s t a -

d í s t i c a s sobre emigración. Como resu l tado de e l l o , l o s métodos de e s t i -

mación u t i l i z a d o s y e l grado de d e t a l l e que se logra v a r í a n de un país a 

o tro en forma consonante con l o s datos d i s p o n i b l e s . 

El costo de oportunidad de l a invers ión publ i ca 

E l parametro nacional f i n a l que oe r e q u i e r e para e l n n a l i s i s de e f i -

c i e n c i a er. l a productividad marginal del c a p i t a l en e l s e c t o r públ ico ex -

presado en prec ios de cuenta ( q ) . En e l F.stuáiq Pre l iminar hacemos e l 

supuesto do que e l presupuesto de i n v e r s i o n e s públ icas es f i j o en cada 

p a í s , de modo que toda i n v e r s i ó n a d i c i o n a l se hace a expensas de otros 

proyectos públ i cos . Por c o n s i g u i e n t e , nuestra est imación de q es una t a -

oa de rendimiento media ponderada fjobre los proyectos públ i cos que pueden 

l l e g a r a quedar excluidos del presupuesto de invers iones públ i cas por r a -

zón de l a f a l t a de fondos de i n v a r s i ó n para f i n a n c i a r l o s . Todos los 
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b e n e f i c i o s y l o s c o s t o s de e s t o s p r o y e c t o s s e expresan en p r e c i o s de cuen-

t a de e f i c i e n c i a cuando calculamos l a t a s a de r e n d i m i e n t o . 

Cuando l a información sobre l o s p r o y e c t o s i n c l u i d o s en e l programa 

de invers ioncr ; d e l s e c t o r publ i co os i n s u f i c i e n t e para e s t i m a r q , o t r a 

p o s i b i l i d a d c n t a en u t i l i z a r l o s da tos de lar, c u e n t a s n a c i o n a l e s juntamen-

t e con l a s e s t i m a c i o n e s d e l acervo de c a p i t a l . f!n e l supuesto de que e l 

rendimiento marginal de l a s i n v e r s i o n e s del s e c t o r p u b l i c o en p r e c i o s de 

cuenta cr> comparable a l de toda l a economía, una pr imera aproximación de 

q s e r í a : 

Y(ser) - UX 
K ( I C F ) 

w 

, — — « » - — 

Rendíffixcnto Valor af.rci'jftdo Co®t o» Rüton d t l S tock de 
r^ídio pdra j>or - cd) ti l i ó l e s » Jí ;>í j l . ir io de 4 CtípiCfll A 

c^^pítul «:n iuvtro iór t en p f c c 2 o a « í i c lc^ir i ft p r e c i o í ¿e fuente. 
p r c c i ü j de cuftitf . prv'cii-»» »tc cucntr. vW ».ctrctt<So 

- — 

La ecuac ión i^i) puede p e r f e c c i o n a r s e en c i e r t o modo desglosando l o s 

c o s t o s s a l a r i a l e s en sus elementos de mano de obra c a l i f i c a d o y no c a l i -

f i c a d a y valorando cada uno de e l l o s en ou c o s t o de e f i c i e n c i a . Pero es 

p o s i b l e que no v a l g a l a pena h a c e r l o porque t a n t o l a s i n f o r m a c i o n e s de 

l a s cuentas n a c i o n a l e s como l a s e s t i m a c i o n e s de l a c e r v o de c a p i t a l son 

r e l a t i v a m e n t e burdas . 

Tan nolo en e l caso de Coctn R i c a tuvimos una cant idad s u f i c i e n t e j n e n -

tG grande de p r o y e c t o s ( 2 7 ) para l o g r a r una e s t i m a c i ó n c o n f i a b l e de e s t e 

pnrair.etvo. Para C U i l c , ivxtcrpolamos un v n l o r de q empleando tino tnsa de 

rendimicxito intei -no tiedia ponderada para lor; proyector ! del n e c t o r p u b l i c o . 

• f-
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a s í como datos Eobre In r e n t a a l c a p i t a l en promedio en p r e c i o s de cuenta . 

derivados de datos de l a s cuentas n a c i o n a l e s . En cambio para Jamaica , 

G6]O contamos con rendimientos sobre e l c a p i t a l tomados de datos de las 

cuentas n a c i o n a l e s . 

En general nosotros consideramos que debe u s a r s e mns de un método 

para est imar e l cos to de oportunidad d e l c a p i t a l a f i n de v e r i f i c a r e s t e 

importante parámetro. El enfoque microeconomico c o n s i s t e n t e en i d e n t i f i -

car l a s i n v e r s i o n e s marginales d e l s e c t o r pul)l ico os una buena aproxima-

ción i n i c i a l , pero e l procedimiento r e q u i e r e un conocimiento muy d e t a l l a -

do de l programa de i n v e r s i o n e s p u b l i c a s y un número B u f i c i e n t e de proyec-

tos para e v a l u a r . Una segunda p o s i b i l i d a d es s e g u i r un enfoque más macro-

cconómico y es t imar l a t a s a media de rendimiento para e l c a p i t a l que se 

encuentra en l a economía sobre l a base de datos de l a s cuentas n a c i o n a l e s . 

Un t e r c é r método, que nos proponemos a p l i c a r en unos pocos p a í s e s , es e l 

de es t imar e l cos to marginal do l o s fondos tomadop en préstamo por e l s e c -

t o r publ ico en e l e x t r a n j e r o . E s t e v a l o r s e r a muy probablemente una e s -

t imación más b a j a del c o s t o de oportunidad de l o s fondos , puesto que po-

cos con l o s gobiernos que f i n a n c i a n toda su i n v e r s i o n a d i c i o n a l con p r e s -

tamos e x t e m o s . Es tas t r e s es t imac iones o f r e c e n una var iedad de opciones 

para e l cos to de oportunidad d e l c a p i t a l Cq)» dentro de l a s c u a l e s puede 

e l m i a l i s t a determinar e l v a l o r mas p r o b a b l e . 

I I . ESBOZO DEL i-íETODO PARA DETERHTNAE LOS PRECIOS SOCIALES 

E l espac io de que disponemos no nos permite h a c e r una expos ic ión p i e -

íia a c e r c a de l nétodo para cot imar loo pnrámctroo B o c i a l e s de cuenta . 
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Presentamos en cambio solamente e l concepto c e n t r a l , y examinamos l a s que 

consideramos son l a s p r i n c i p a l e s c u e s t i o n e s de orden empír ico a l l l e v a r a 

l a p r a c t i c a e l enfoque. 

La s i g u i e n t e es l a expresión genera l para e l c o s t o de un f a c t o r en 

p r e c i o s s o c i a l e s : Ĵ / 

S j •= Q + C (P - to) (5) 

" — — - — ] 

C o s t o P r o d u c c i ó n V a r i e c i f i n heta C o a v c r B i ó n 
len- ac i ' ída a + en ••) c.ooSíiuo X del .ojjUiüO -

n e t o d>.J p r e c i o s a p r e c i o a eü prtfCXOB 
íACtOt o o c l a l t B de u a r c u d o c o c i ó l e » 

— — — — w — 

P o n d e r a c i ó n d i s t r i b u t i v a 
que c o n v i e r t e e l ruiiau^o de] 

ft¿ctor p r l v u J o en luo 
d i j c l i i t u j u i v t l e B da 

l u g r c a c a o vüluret i de 
I n j r t u o dv-l c e c t o r ( . ú b l l c o 

La ecuación (5 ) i l u s t r a l a s d i f e r e n c i a s entre e l c o s t o de " f a c t o r e s a p r e c i o s 

de e f i c i e n c i a y a p r e c i o s e o c i a l c s . En primer l u g a r , l a producción a que 

se renuncia d i f i e r o en cuanto e l f a c t o r de conversión de e f i c i e n c i a p e r t i - : 
• i . , • 

nente u t i l i z a d o para c o n v e r t i r una unidad de producción a l a unidad de me-

dida d i f i e r e d e l mismo f a c t o r de conversión en p r e c i o s Gociales , . En segimdo 

l u g a r , e l p r e c i o s o c i a l del f a c t o r toma, en cuenta l a s consecuencias d i s t r i -

b u t i v a s de c u a l q u i e r consumo a d i c i o n a l (C) que ne d e r i v e del empleo de un 

f a c t o r . Supóngase, por e jemplo, , que l a producción a que Ge renuncia de un 

f a c t o r es c o m s r c i a l i z a d a ; entonces , para que e l c o s t o B o c i a l del f a c t o r 

difxei-a de cu c o s t o de e f i c i e n c i a , e l c o s t o de l a perdida dé ingresos p ú b l i -

cos ante el consumo privado (Cíi) debe d i f e r i r del b e n e f i c i o d e l consimo 

W LQ ccuacioii para e l c o s t o s o c i a l n e t o c c asemeja , en EU construcc ión 
n In ocua'cioa para un b ^ u s f i c i o Oocial neto que CG, d e c c r i b c con l a 
fón.iula'i ( 5 ) . l a difu;roncla consibtt i cu tni.e e l cooto n o d a l neto ,del 
coíUiUuióí-NLAIÎ nta G1 t o j t o t iocial da In producción A que ne veuuncia de 
un f a c t o r » iu.iv¿utrus que ce l o Bustrac del b e n e f i c i o de e f i c i e i i c i a . 



- 49 -

a d i c i o n a l valorado en función del i n g r e s o p u b l i c o (Cu)o Le preocupación 

r e s p e c t o de l o s e f e c t o s d i s t r i b u t i v o s de l a i n v e r s i o n en e l ingreso/consumo 

se presenta porque ya no suponemos: 1) que e l v a l o r s o c i a l icarginal del 

consumo es e l micmo para todos l o s grupos de i n g r e s o s , y 2 ) que e l va lor 

s o c i a l del ahorro y e l consunio es i g u a l . 

Antes de que podamos empezar un a n a l i s i s G o c i a l , debemos e s p e c i f i c a r 

una función de v a l o r a c i ó n s o c i a l que nos permita c o n v e r t i r l a s v a r i a c i o n e s 

en e l consumo privado per c a p i t a de vm grupo dado de i n g r e s o s n su v a l o r 

s o c i a l c o r r i e n t e en términos de n u e s t r a unidad de medida. Empleamos una 

s e n c i l l a función de u t i l i d a d t o t a l d e f i n i d a por t r e s parámetros : n , l a 

c l n s t i c i d í i d de l a u t i l i d a d marginal del consumo; c * , e l n i v e l c r í t i c o de 

consumo per c a p i t a en e l que e l i n g r e s o pí íb l í co y e l consvnno privado son 

igualmente v a l i o s o s , y ĉ ĵ , e l n i v e l de consumo per c a p i t a de l grupo de 

orden i que experimenta v a r i a c i o n e s en consumo. 

1-n 
BT Í l (6) 

Vnlor Docial 
J^i couduüo 

Paráoctro de 
eluriCicxdad 

nivel crítico 
C 0 . i d u . - 0 

1 - poriúictro da closticidud 

Consusno pet capi ta del 
giu)>o de otdtín i 

1 - perósietro dt 
eldttticidod 

O de o t r o modo, cuando n ™ 1, 

V(cp " c* n-1 ( 6 a ) 
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E l v a l o r G o c i a l de v a r i a c i o n e s pequeñas en e l consumo p a r a l o s i n d i v i -

duos p e r t e n e c i e n t e s a l a c a t e g o r í a de i n g r e s o s de orden i BC i n d i c a en l a 

e c u a c i ó n ( 7 ) , a s í : 

ui •= U ' (cj^) - ( 7 ) 

Vulor o o c i n l del 
mayor coasumo pai'n 

V í i i i ac íone í j wai-g inales 
dd l con3Uj;;o 

Nivel c r i 
con «limo 

r i t i c o de l | 
[/L-r c n p i t a 

Pnrómetro de 
>;liiücicidí3d 

ConEiinio pex' capita 
del grupo <5c orden i 

Los v a l o r e s p a r a lar, domas p a r á m e t r o s del a n a l i s i n n o c i a l , t a l c o como 

l a t a c a de i n t e r é s c o n t a b l e (TICO), l a t a s a de i n t e r é s d e l consunno (TIC) 

y e l v a l o r del i n g r e s o d e l c e c t o r p u b l i c o ( v ) , son muy s e n s i b l e s a l o s v a l o -

r e s u t i l i z a d o s en l a fiuTcion de u t i l i d a d s o c i a l . El pararaet ro de e l a s t i -

c idad (n) y e l n i v e l c r í t i c o d e l consumo ( c * ) s o n , en e s e n c i a , j u i c i o s de 

v a l o r de l a s o c i e d a d t a l como l o s determina l a o f i c i n a n a c i o n a l de p l a n i -

f i c a c i ó n u o t r o organisino gubernamental c o m p e t e n t e , y son d i f í c i l e s de e c t i -

toar en forma d i r e c t a . Nuestro enfoque ha c o n s i s t i d o en e s t i m a r l o s p a r á -

m e t r o s s o c i a l e s mediante un p r o c e s o i t e r a t i v o , e s d e c i r » que e legimos l o s 

que consideramos v a l o r e s r a z o n a b l e s de n y de c'^ y l o s u t i l i z a m o s juntamente 

con d a t o s económicos b á s i c o s para d e r i v a r o t r o s p r e c i o s G o c i n l e s . P u e s t o 

que t o d o s l o s p r e c i o s c s t u n relacionados, e s p o s i b l e e f e c t u a r c i e r t a s p r u e -

bas de l a c o h c r c n c i a i n t e r n a .o wodo de v e r i f i c a r a d i c i o n n l i i a n t e e l grado . 

Gu que con raironablos n n a s t r n s e o t i í i i a c i o n e c . 

í 



Por lo general empezamos con e l n i v e l c r í t i c o del consumo ( c ^ ) . Una 

primera aproximación del n i v e l del consumo privado per c a p i t a que os de valor 

igual a l ingreso publ ico , es e l n i v e l de ingresos en e l que e l gobierno 

proporciona subsidios s u s t a n c i a l e s a f i n de mantener normas mínimas de con-

sumo, Este n i v e l do ingresos de r e f e r e n c i a puede r e v i s a r s e en eentido 

ascendente para corresponder a informaciones miís e s p e c í f i c a s respecto de l a 

manera como e l gobierno mira sus recursos f r e n t e a l consumo privado. 

La e l a s t i c i d a d de l a u t i l i d a d marginal del i n g r e s o , n , es de más d i f í -

c i l estimación que e l n i v e l c r í t i c o del consumo porque e x i s t e n menos datos 

empíricos para dar le apoyo. En general los gobiernos que siguen f u e r t e s 

p o l í t i c a s de r e d i s t r i b u c i ó n del ingreso asignan un va lor n más ele\'ado que 

aquellos gobiernos que EG in teresan cobre todo en e l c rec imiento económico. 

El a n a l i s i s de e f i c i e n c i a const i tuye un extremo en e l que n se supone igual 

a cero y l o s rendimientos de ingresos para todas l a s c l a s e s de ingresos t i e -

nen una ponderación uniforme igual a l a unidad. Un v a l o r de 3 o ''», por o t r a 

par te , s i g n i f i c a que e l gobierno se incluna fuertemente h a c i a un movimiento 

de los ingresos que favorezca a los grupos mas pobres. A s í , por ejemplo, 

un peso eutra perc ib ido por un individuo cuyos ingresos con e l t r i p l e del 

n i v e l c r í t i c o del consumo, t i e n e un v a l o r s o c i a l de 3 , 7 centavos cuando n 

es igual a 3, mientras que e l peco a d i c i o n a l r e c i b i d o por Tina persona 

cuyos ingresos con igua les a l a mitad del n i v e l c r í t i c o del consumo t e n -

dr ía un valor c o c i a l de 8 pesos . _1/ 

En consecuencia, l o s va lores i n i c i a l e s de n deben provenir de una 

coraprcnnión de Ino p o l í t i c a s gubemamentaleo cobre d i s t r i b u c i ó n del ingrcco 

1/ Vtir nota 1/ en l a pa^jlna s i g u i e n t e . 
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t a l como es tán plantendns en los planes t r i b u t a r i o s , decentra l izoc ion regio-

n a l o p o l í t i c a s de invers iones , e t c . Pero l a prueba d e f i n i t i v a de los 

p r e c i o s de cuenta os e l grado en que produzcan i n v e r s i o n e s que sa t i s fagan 

l o s o b j e t i v o s de d e s a r r o l l o del gobierno. Los v a l o r e s determinados para 

l o s prec ios de cuenta en In primera s e r i e de es t imaciones deben u t i l i z a r s e 

y r e v i s a r s e luego una vez l i s t o s l o s r e s u l t a d o s . 

1/ l)i.ilÍ7.undo la ecuación (7) en re lac ión con l a pernona de ingresos 
igualcíj a l triple del n ivel crítico del conoaDio: 

,3 

tó " 0 ,037 

Para l a pernonn cuyos ingresos son l a mitad del n i v e l c r í t i c o del 
coiisuiiio, teneuios: 

A i " 

ü) 

f 
k 

l 
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