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NOTAS PRELIMINARES

1. Ubicación del análisis

En lo que sigue, los proyectos de inversión serán considera­
dos como unidades de realización dentro de un proceso de desarro­
llo económico. Ello significa que el esfuerzo fundamental del 
análisis estará destinado a advertir de qué manera el proyecto 
contribuye a dicho proceso.

En el caso de que los proyectos constituyan la fase final 
de la formulación de un programa global de desarrollo, esa con­
tribución aparece claramente expuesta. De no ser así, será ne­
cesario hacer explícitos los supuestos, construidos sobre la ba 
se de conocimientos incompletos e incluso intuitivos, que consti 
tuyen las ataduras del proyecto con la economía en su conjunto. 
Es decir, que a falta del marco de referencia del programa habría 
que determinar métodos para hacer posible la definición de su­
puestos lógicos. Queda así aclarado que se considerará a los pro 
yectos formando parte de una finalidad común a todos, el desarro­
llo económico, independientemente del grado con que esa finalidad 
haya sido elaborada.

Por otra parte, las técnicas de análisis de proyectos no son 
sino facetas del problema central de la economía, esto es, la 
asignación de recursos escasos a fines alternativos. Las diferen 
cías entre estas técnicas y las de la programación global están 
dadas por la distancia entre los niveles de agregación. Así, el 
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estudio de las modificaciones en la estructura de producción a 
nivel global es similar al de la elección del proceso productivo 
a nivel de proyectos.

En cualquier caso la decisión de invertir lleva consigo la 
responsabilidad de haber inmovilizado una cierta cantidad de re 
cursos a un objetivo difícilmente modificable, con lo que la in 
versión, después de haber significado un beneficio, puede conver 
tirse en una restricción, al mantener métodos de producción ob­
soletos. Ls sabido que el desarrollo de la técnica ha permitido 
aumentar considerablemente la productividad en el uso de los re­
cursos. Hacer una inversión hoy implica emplear una técnica que 
en el futuro quedará superada. Por consiguiente, es muy importan 
te intentar el conocimiento de este efecto sobre nuestra perspecti 
va presente. Este y otros muchos aspectos .del problema constitu­
yen riesgos inherentes a toda decisión cuyo resultado se obtendrá 
en el futuro. De allí que importe mucho reducir esos riesgos a 
límites cuantificables. Se trata, en definitiva, dentro de lo 
posible,.de utilizar el criterio de la esperanza matemática. 
Claro está que no se pretende asignar a la herramienta matemática 
un valor exagerado, sino de encontrar un buen equilibrio entre 
las posibilidades del cálculo numérico basado en esquemas simples 
y la institución nacida de la experiencia en el manejo de los im­
ponderables .

Los puntos de vista anteriores, en cuato a finalidades y me­
dios de análisis, llevan implícitos la idea de que los proyectos 
no pueden ser tomados uno a uno, sino que, por lo contrario, se 
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trata de considerar conjuntos de proyectos, o mejor aún, todos 
los proyectos en cada período. Al decir todos, lo que se pre­
tende señalar es que algunos pueden ser considerados aisladamen­
te y otros en grupo. Este último caso sería, por ejemplo, la 
asignación de una cierta, cantidad de determinado recurso para 
proyectos no individualizados.

Otra idea subyacente en este enfoque es que el estudio de 
los proyectos en la forma 'oní desarrollada implica asignar a 
esta tarea la categoría de un sustituto inicial en el estableci­
miento de un sistema de planificación, cuando este último se en­
cuentra en los primeros pasos, o bien un complemento indispensa­
ble cuando el sistema se encuentra en una etapa avanzada. En 
cualquier caso existe un paralelismo en el tiempo entre la tarea 
de establecer un sistema de planificación y la necesidad de me­
jorar las decisiones de inversión. A su vez, ambos esfuerzos 
pueden servirse mutuamente de apoyo, a medida que progresan en 
el conocimiento de los fenómenos que pretenden abarcar.

Finalmente, existe hoy una gran urgencia por resolver pro­
blemas concretos, pero por otra parte es necesario aplicar todas 
las herramientas disponibles para obtener buenas decisiones de 
inversión. Es probable que,en ciertos casos, algunas de las 
técnicas, que en lo siguiente se mencionan,nopuedanser utilizadas 
por falta de información o por constituir su aplicación una ven­
taja solamente marginal, frente a rigideces mucho más gruesas 
(por ejemplo, la falta de espíritu innovador). Pero aún así, es 
necesario que ese conocimiento forme parte de la estructura men- 
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tal del proyectista. Cabe señalar que no se trata de inducir,al 
proyectista a que en todos los casos y para todos los aspectos 
parciales, utilice los métodos más elaborados, sino que, por el 
contrario, aplique su preocupación únicamente a los aspectos más 
destacados (incluso podrían ser todos si el proyecto es muy im­
portante), pero al mismo tiempo tengan un claro conocimiento cua 
litativo de los demás aspectos.

2. La ratificación del análisis de proyectos en los países me­
nos desarrollados.

1. La existencia de mayores esceseces de recursos. En los 
países menos desarrollados existen agudas escaseces de recursos 
tales como capital, mano de obra especializada, conocimiento 
tecnológico, capacidad ejecutiva, iniciativa empresarial, capi­
tal social básico, etc. En la medida que sea más critica la dis. 
ponibilidad de tales recursos se hace más intensa la necesidad 
de distribuirlos buscando maximizar la utilidad de su empleo.

2. Perspectivas inmediatas de modificaciones estructurales. 
Las modificaciones estructurales que inevitablemente acompaña­
rán al proceso de desarrollo económico intervienen desde dos 
puntos de vista. Ln primer lugar un criterio general de selec­
ción será el de buscar aquellos proyectos que están destinados 
a modificar esa estructura productiva y, en segundo lugar, en 
la medida que esos cambios son previsibles a plazo relativamente 
inmediato, una buena parte del análisis histórico perderá vali­
dez, o, lo que es lo mismo, requerirá una mayor profundidad en 
el análisis para advertir en qué magnitud y sentido variará en 
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el futuro la disponibilidad de los factores que se utilizan 
para apreciar la conveniencia de asignar recursos para una deter 
minada finalidad.

3- Perspectiva de utilización inmediata de los adelantos tecno 
lógicos, enfrentados ante la necesidad de iniciar un proceso de 
desarrollo acelerado, los países menos desarrollados pueden dis­
poner de los adelantos tecnológicos realizados en los países más 
avanzados. Esto complica la tarea de elección yaque al mismo 
tiempo quo se dispondrá de varios procesos distintos para un ti­
po de producto, será necesario adaptar a las condiciones del 
país esos adelantos tecnológicos, debido a que ellos responden a 
condiciones -las de los países más adelantados- muy diferentes 
a las de los países menos desarrollados.

4. Inadecuado funcionamiento del sistema de mercado. En los 
países menos desarrollados el sistema de precios corresponde en 
mucho menor medida que en los más desarrollados al valor que los 
bienes tienen desde el punto de vista de la sociedad en su con­
junto. -or ese motivo el análisis debe incluir algunos elemen­
tos correctores a los cálculos realizados en término de mercado.

$. mayor participación del Estado en la conducción, del proceso 
de desarrollo económico. La necesidad de reemplazar la esponta­
neidad del proceso de desarrollo económico por la acción cons­
ciente de la comunidad, ha creado en los órganos responsables de 
ejecutar esa acción un conjunto de exigencias, entre las cuales 
ocupan un lugar muy destacado aquellas que se refieren a las de­
cisiones de inversión.
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I CONCEPTOS GENERALES
1. Relación del proyecto con la visión de conjunto

Ya se ha dicho que los proyectos están siempre relacionados 
con la economía en su conjunto.

Si los proyectos están ubicados dentro de un proceso global 
de planificación, ellos constituyen la fase final de la formula­
ción del programa. Esto significa que dada las necesidades sec­
toriales de incremento de producción, el análisis de proyectos 
se orienta hacia la búsqueda de las unidades individuales de pro. 
ducción más convenientes para cumplir en conjunto la meta esta­
blecida para cada sector. :

Si no existe tal proceso global, el análisis de los proyec­
tos contendrá una gran cantidad de elementos de incertidumbre, 
ya que no estarán aseguradas ni la validez de las previsiones 
en cuanto a colocación de los productos en el mercado ni en cuan 
to a disponibilidad.de insumos.

En este segundo caso las relaciones del proyecto con el con 
junto de la economía pueden no estar claramente expuestas con lo 
cual se introducen elementos totalmente fuera de control. Así 
por ejemplo, el dejar de lado los efectos de los cambios en los 
precios relativos de los productos.y sus insumos, puede conducir 
a conclusiones completamente erróneas. De allí que conviene 
adoptar una forma más científica de investigación. De esta mane 
ra se sustituye el sistema de "prueba yerror" por otro más ra­
cional. Además, en algunos casos no será posible volver a probar, 
por haberse agotado alguno de los elementos escasos y en todos 

disponibilidad.de
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los casos habría una cierta pérdida de recursos.

Ln ciertas oportunidades las relaciones del proyecto con el 
conjunto son muy evidentes (caso de cuellos de botella claramen­
te definidos). Pero a medida que se complica la estructura eco­
nómica la elección de las alternativas de inversión se hace más 
compleja,

2. Jonceptos sobre el significado de los proyectos

Los proyectos pueden ser definidos cornos
a) Conjunto de antecedentes y elementos de juicio que permiten 
estimar la conveniencia de asignar recursos a la producción de 
determinados bienes o servicios.

O'on este concepto se trata de poner énfasis en la relación 
del proyecto con las etapas siguientes. Ls decir que si el aná­
lisis de los elementos de juicio arroja un resultado favorable, 
se continuará con el proyecto hasta su total realización.

b) Obra o conjunto de obras que cumplen totalmente una deter­
minada finalidad que ha sido prefijada (por un programa o en for 
ma intuitiva). Ln esta definición se pone clara la relación de 
causalidad entre la existencia de una finalidad a llenar median­
te un proyecto y la ejecución física de este.

c) Factor dinámico que provoca repercusiones en todo el siste­
ma económico.

Las repercusiones se transmiten en dos direcciones:
1) Hacia atrás o hacia el origen, que se relaciona con los 
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insumos a que da lugar el proyecto (demanda derivada).

2) Hacia adelante o hacia el destino (que se refiere a la tra­
yectoria y destino final de los bienes o servicios producidos).

De estos efectos hay que distinguir;

1) Los directos (pagos de insumos y venta de los productos, 
aumentos, aumentos ocupación, efecto c.bre la balanza de pagos).

2) Los indirectos (de que manera los abastecedores de insumos 
van a atender la mayor demanda, que trayectoria van a seguir los 
productos después de pasar por el primer consumidor),

3) Los secundarios (los cambios en la producción a consecuencia 
de los ingresos generados por el proyecto o sus efectos sobre 
el ahorro).

-or su parte en la demanda derivada hay que distinguir dos 
períodos.
1) De ^estación (que comprende la preparación e instalación).
2) De funcionamiento.

La importancia relativa'de ambos períodos desde el punto de 
vista de la demanda derivada varía mucho de proyecto a proyecto 
(por ejemplo, en proyectos de centrales hidroeléctricas el pri­
mero es mucho más importante).

En las relaciones del proyecto con el resto de la economía 
corresponde analizar la ubicación del proyecto dentro del proce­
so productivo. El cuantum y la importancia relativa de los efejo 
tos dependerán de esa ubicación y de la estructura productiva. 
De allí que el sentido de la t.ercera definición es el de señalar 



9.

la necesidad de medir el total de efectos para evaluar el pro­
yecto.

3. Los elementos a nivel del proyecto

Las proyecciones globales constituyen marcos de referencia 
para orientar la conducción económica. L1 estudio al nivel de 
los proyectos requiere informaciones mucho más detalladas.

^n general los métodos de programación global permiten ob­
tener como resultados definitivos la distribución sectorial de 
las inversiones sobre la base de estimaciones referentes a:

1 - Demandas de grupos de bienes.
2 - Relaciones producto-capital.
3 - Volúmenes globales de producción
4 - Disponibilidades sectoriales de insumos.

Al nivel de proyecto será necesario definir;
1 - Demanda de bienes individuales.
2 - Necesidades reales de inversión.
3 - Lscala de producción.
4 .- Localización de la producción
5 - Disponibilidad concreta de insumos.
6 - Empleo de técnicas alternativas para obtener 

.un mismo bien.o servicio. . ,
7 - Resolución de aspectos prácticos como tales;

a) .La existencia de iniciativa empresarial.
El papel del Estado para fomentar o susti­
tuirla es fundamental en países que no tie­
nen un grado muy alto de desarrollo.
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b) La expectativa en torno a la iniciación de-la 
empresa (particularmente en procesos agr -in­
dustriales ).

c) La disposición de ahorros y el estímulo de la 
nueva inversion para la canalización del aho­
rro .

d) La capacidad ejecutiva para llevar a cab el 
-proyecto.

4. etapas de un pr o y e cto.
--1 esquema de elaboración de un proyecto deberá contener 

las siguientes etapas -
a) selección de anteproyectos preliminares.
b) Preparación de anteproyectos.
c) ^valuación (para el total y las etapas).
d) Preparación oe los proyectos finales.
e) Instalación de las nuevas unidades (fin del período de 

maduración).
f) cuesta en marcha y funcionamiento normal (período de 

funcionamiento).

cada una de estas etapas determina la posibilidad de ejecu­
tar la siguiente. ^ueda así claro que el término "proyectos" es 
genérico y puede corresponder a cualquiera de las etapas indica­
das, en las cuales se ha calificado de proyecto, a fin de poner 
de manifiesto su nivel de elaboración.
5. Selección de anteproyectos preliminares.

considerando al análisis de proyectos dentro del proceso de 
programación del desarrollo económico, la primera etapa del pro­
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yecto es, naturalmente,* seleccionar aquellos que resultan conve­
nientes a dicho fin. Si se parte de una programación global o 
parcial lo que corresponde es ahondar la selección ya efectuada 
(a un nivel más elevado que el de proyecto). Si esa programa­
ción no existe habrá que buscar un grupo de criterios que en 
cierto modo la reemplazan.

Como criterios de selección se pueden señalar los siguientes: 
1 - Estudios basados en un programa global.

a)Complejos.técnicos
b) complejos geográficos.

2 - Estudios parciales - De sectores- De factores.
v.g. capital, mano de obra.

3 - ^studios basados en el análisis de los mercados:
a) mercado de exportaciones de bienes para cuya produc­

ción el país está especialmente dotado.
b) Mercado de exportación para bienes cuya producción 

no depende de condiciones naturales excepcionales. 
Tal puede ser el caso cuando el mercado interno es 
reducido y la competencia internacional posible.

c) Sustitución de importaciones.
d) justitución de producción artesanal.
e) Crecimiento de la demanda interna.
f) Demanda insatisfecha, principalmente en Las facto­

res de capital social básico.
4 - Estudios basados en el aprovechamiento de recursos na 

turales posibles de movilizar.
5 - Factores políticos y estratégicos.
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6 - Cumplimiento de metas sociales.
7 - condiciones de los organismos internacionales de crédi­

to .
6. Contenido del anteproyecto

Las materias que trata un proyecto pueden ser clasificadas 
en :
1) ^studio de mercado -cuantum y valor posible de ventas.
2) -lección del proceso productivo.
3) Tamaño y localización.
4) Inversiones, en monedas nacional y extranjera.
5) presupuestos de gastos e ingresos. Incluyendo ^i+-- 

tivas para distintos valores de algunos, factores.
6) Financiamiento -origen y Canalización de los recursos 

financieros.
7) Organización de la empresa.
mebe aclararse que entre todas estas materias existe una 

estrecha relación.
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II- LA PREPARACION DE ANTEPROYECTOS
1. ^STUDiu DLL MERCADO

1.1. Definiciones.

Objetivo del estudio del Mercado: Estimación de la cantidad 
de los bienes o servicios provenientes de una nueva unidad de pro 
ducción que la comunidad está dispuesta a adquirir a determinado 
precio. Dicha cantidad representa la demanda desde el punto de 
vista del proyecto.

.^1 mercado es el área dentro de la cual convergen las fuer­
zas de la oferta y la demanda. Por lo general dicha área está de 
limitada geográficamente. ^1 mercado puede existir aunque no 
exista un precio para los bienes o servicios (caso de servicios 
gratuitos). Lo fundamental es que haya necesidades para satisfa­
cer y posibilidad de hacerlo.

Para precisar el concepto de demanda en relación a un proyec­
to debe distinguirse entre el volumen total de transacciones y la 
porción de ella que podrá ser absorbida por el proyecto. La exis 
tencia de esa demanda puede originarse:

a) l,n una demanda total existente no debidamente satisfecha.

Esta demanda insatisfecha puede ser puesta en evidencia 
por-

- Precios muy altos con relación a los costos.
- Existencia de algún sistema que limite los altos precios 

(control de precios) o limite la oferta (racionamiento).

- ^ubutilización de la capacidad instalada (por demanda in-
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satisfecha de algún insumo, p.e. energía eléctrica).
o) -.n el desplazamiento de otros proveedores, 

Por su mejor calidad.
_or menor precio como consecuencia de menores costos _l/ 
Por sustitución de productos de importación 

c) ...n un fuerte crecimiento de la demanda futura.
Por aumentos de población

- Por aumentos en los ingresos personales

Para los bienes o servicios que tienen precio su conocimien­
to y el del cuantum probable de la demanda permite estimar los in 
gr e s o s .

5 i hay racionamientos, subsidios, aranceles protectores u 

otros elementos que inciden sobre el mercado, el análisis de la 
aemanda requiere adoptar hipótesis sobre su comportamiento futu­
ro .

1.2. Antecedentes requeridos.

1) Usos y especificaciones del bien o servicio, a fin de cono­
cer las características del bien a producir:
a) Hormas de calidad y tipificación
b) Exigencias legales.

2) jarles estadísticas de:
a) -reducción.
b) Importación y exportación.
c) Variación de existencias.
d) consumo.

_l/ Lo cual a su vez podría provocar un aumento en la cantidad de- 
..mandada
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e) Indices de precios.
- origen.
- Ln el mayorista.
- l,n el consumidor

f) Pérdidas.
g) Consumo propio.

3) Jaracteristicas del mercado consumidor.
a) uegún destino de los bienes (uso final o intermedio)
b) ^egún niveles do ingreso. , ,

4) situación de competencia del mercado y métodos de comer­
cialización.
a) Márgenes de utilidad.
b) Composición de los costos de empresas similares.
c) orígenes del abastecimiento actual.

- Nacional o importado.
- urtesanal, pequeño, medianos a gran productor.

d) Mecanismos de distribución.
- Estatal.
- cooperativo.
- Monopolice.
- altamente competitivo

e) Existencia de bienes o servicios competitivos por 
efectos de=

- cambios de los precios relativos.
- cambios en la calidad.
- Variación en los gustos de los consumidores.
- Perfeccionamiento de los sistemas de distribución.
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- Innovaciones tecnológicas.
5) La política económica.

- - posibilidades de importación de los bienes y sus in 
sumos.

- Sistemas de protección aduanera.
- Sistema de control de cambio.
- Sistema de impuestos o subsidios.
- Legislación sobre fomento de la producción.

1.3. Los conceptos de demanda, y elasticidad.
1) La curva de demanda.
La cantidad demandada de un bien es aquella que los consu­

midores están dispuestos a adquirir a un determinado precio en 
un momento dado. La función demanda o demanda es la relación 
existente entre una serie de cantidades demandadas y la serie de 
sus correspondientes precios.

mado un sistema de precios y un determinado ingreso para una 
unidad consumidora, ésta distribuye dicho ingreso conforme a una 
cierta escala de valores. Llamando 0 al ingreso de la unidad 
consumidora y q y p a las cantidades demandadas y precios res­
pectivos de los bienes que adquiere, se tendrá;

C= q1 p1+q2 p2+q3 p3

¿ .ue ocurre cuando disminuye el precio de uno de los pro 
ductos? Lvidentemente esa disminución equivale a un 

aumento del ingreso. A este nuevo nivel de ingreso co­
rresponderá una nueva distribución que puede traducirse 



17.

en un aumento de las cantidades del producto que ha disminuido 
su precio o en un aumento de las cantidades de otros productos 
complementarios o en ambos efectos combinados.

C= q1' p1'+q2' p2+q3 p3

La forma en que la variación del precio de un bien afecta 
la demanda de los otros depende de que ambos bienes sean*

a) bustitutivos; café y té
b) Complementarios ó té y azúcar
c) Independientes¿ té y sal
Ln ¿eneral, la función demanda adopta la forma siguiente:

Los desplazamientos sobre la misma curva significan cambios 
en la cantidad ofrecida con constancia de la demanda.

desplazamientos en vertical significan cambios en la 
demanda con constancia de la oferta y en horizontal cambios en 
la demanda con constancia del precio.

Los cambios de la función demanda pueden deberse además a:

a) Cambios en el nivel de ingresos.
b) Cambios en la distribución del ingreso.
c) Cambios en la escala del mercado
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d) Cambios en los gastos de los consumidores.
e) Cambios en la competencia de los bienes o servi­

cios sustitutivos (por innovaciones tecnológicas, 
por' ejemplo ).

f) Cambios en la distribución geográfica de la pobla­
ción.

Cuando la función demanda se determina mediante series histó 
ricas debe tenerse en cuenta que la importancia absoluta y rela­
tiva de todos estos efectos puede variar con el tiempo. Si ello 
no se tiene en cuenta se está suponiendo la constancia en la pon 
deración de esos valores.

Los cambios en el nivel de ingreso provocan un desplazamien­
to de la curva pero los otros cambios modifican la forma de la 
curva.

Las cantidades consumidas pueden relacionarse también con 
los niveles de ingresos. En tal caso pueden considerarse el in­
greso y consumo totales o las cantidades consumidas por persona 
y el ingres,o real por persona.

También en este caso las series históricas señalan la in­
fluencia no sólo de los cambios en el nivel de ingresos sino de 
todos los demás factores.
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2) .Æ concepto de elasticidad.

^e define como elasticidad "la relación entre el cambio 
relativo de la cantidad demandada y el cambio relativo en el in 
greso o los precios.

Si Q= F (p) es la ecuación demando, en función del precio y 
se suponen constante los niveles de ingresos, así como los de­
más efectos, con la excepción ^el precio;

dQ
"I--- (1)

e= —--- 
dp 
P

.ji 1 = F (Y) es la ecuación de la demanda en función del in 
greso y si se supone que las cantidades demandadas están afecta 
das únicamente por el efecto nivel- de ingreso:

dQ
Q (2)

dY 
: - Y

ln ^eneral la elasticidad será distinta para cada punto de 
la curva, pero a menudo se acepta que las curvas responden a 
ecuaciones del...t.ipcn. .ú.-:. ..

(3) 
Q=KY^ (4)

Para resolver estas ecuaciones hacemos '
log Q=log K P e=log K e log P (5)
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diferenciando: 

de donde.
dQ

e= Q

dP 
P

En un yráfico logarítmico la ecuación (5) está representado por 
una línea recta cuya, inclinación es el coeficiente de elastici­
dad.

Si se consideran simultaneamente ambos efectos: 
Q = K pe yE (6)

Aplicando logaritmos 
log Q= log K+e log P+E log Y (7)

La ecuación anterior es la de un plano en un sistema loga­
rítmico de tres dimensiones.

En la práctica la definición se aplica al caso de cambios 
finitos.

Ln.tal caso:

Elasticidad = porcentaje de cambio de la cantidad 
demandada 
porcentaje de cambio del precio ingreso 

^sto es válido para cambios pequeños.
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3) Rezúmen.

a) Hedíante el uso del concepto de elasticidad el estudio 
de la demanda puede hacerse relacionando el volumen de 
ventas con una de las distintas variables que influyen 
sobre ella. Lilla implica suponer la constancia de las 
demás.

b) Las variables que se toman comunmente son el precio y 
el nivel de ingreso.

c) Para fines prácticos se pueden adoptar para la elasti­
cidad relaciones de cambio porcentuales pequeños.

d) .„n general la elasticidad será distinta para cada punto 
de la función demanda, pero en muchos casos se acepta 
que la función que define la ecuación de la demanda es 
de tipo tal que la elasticidad resulta constante.

e) Adoptando para la demanda funciones en que la elastici­
dad aparece como exponente de la variable independiente, 
la elasticidad se puede representar por la inclinación 
de una recta en un gráfico logarítmico.

4) elasticidad-precio de la demanda.
._sta elasticidad tiene en general - signo negativo por 

cuanto las variaciones relativas de la cantidad demandada y de 
los -precios se efectúan en distinto sentido.

La elasticidad puede ser:

ef 1 demanda elástica al precio, 
e =1 unitaria
e< 1 demanda inelástica al precio.
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__,n general el valor de e depende de la indispensabilidad y 
del grado de sustitución.

La elasticidad puede ser distinta para un productor indivi­
dual de la correspondiente al tota^ de productores de un bien de 
terminado.

La medición de cada una de las variables se puede hacer de 
la manera siguiente-

a) ^recios: los precios de venta durante una serie de pe­
ríodos, adoptando en cada caso el promedio del período 
-además deben deflacionarse (por comparación con los 
precios de sustitutos, por índices de costos de vida, por 
índices del nivel general de precios, etc.)

b) Cantidades demandadas: cifras de cunsumo real en lo po­
sible relacionadas con el número de consumidores.

.^1 conocimiento de la elasticidad precio permite prever la 
cuantía de la demanda cuando varía-el precio.

5) elasticidad - ingreso de la demanda.

Casi siempre es positiva, es decir que ambas variables 
cambian en el mismo sentido.

También puede ser elástica, unitaria, o inelástica.

lara la medición se pueden emplear series históricas. Sin 
embargo estos resultados pueden estar influenciados por variacio 
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nés de precios o restricciones que impidieron que el consumo 
pudiera materializarse (p.e. reducción de la oferta de bienes 
importados por disminución de la capacidad para importar).

También se puede medir sobre la base de estudios de presu­
puestos de consumidores. Ln este caso se analiza el consumo de 
consumidores situados en distintos niveles de ingreso. De esta 
manera se eliminan las influencias de las otras variaciones (pre 
cios relativos, gustos de los consumidores, etc.)

6) Otras elasticidades.

Elasticidad consumo del consumo (variación del consumo de 
un bien cuando varía el consumo total).

elasticidad producto del consumo (relación entre la varia­
ción del producto bruto interno y el consumo).

Elasticidades en términos totales y per capita.

Cualquiera de estas elasticidades se puede calcular en tér­
minos totales o en términos per capita. La ventaja de usar estas 
últimas en las fórmulas para proyección se debe a que de esta ma­
nera se puede considerar separadamente el efecto población.

1.4. análisis de la demanda actual.

1) Demanda de bienes de consumo.

las cantidades demandas de bienes y servicios de consu­
mo estarán directamente relacionadas con el precio y 
con el ingreso, de allí que se pueden analizar ..
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el empleo de los coeficientes de elasticidad correspondientes..

2) Demanda de bienes intermedios.

Ln términos generales las variaciones de ingreso y de pre­
cios afectan la demanda de bienes intermediosen términos di­
rectos dependerá de la producción de los bienes en los cuales 
participan como insumos. Cuando los bienes intermedios tienen 
variadas aplicaciones será necesario conocer todo el sistema de 
relaciones industriales. Dado que aún los cuadros de insumo-pro. 
ducto no son lo suficientemente detallados para analizar un bien 
en particular, puede recurrirse a la encuesta de fuentes y usos, 
o lo que es lo mismo, a los balances de materiales.

3) Demanda de bienes de capital.

No obstante que a los bienes de capital se les puede dar el 
mismo tratamiento que a los intermedios, ya que están directamen­
te relacionados con el cuantum de producción, cabe señalar algu­
nos aspectos especiales ;

a) Las implicaciones del grado de utilización de los bienes 
de capital existentes..

b) 3.1 alto grado de dinamismo de las innovaciones técnicas.
c) Las necesidades de reposición (por desgaste físico u ob­

solescencia ).

4) La determinación del grado de satisfacción de la demanda.

Domo se verá en seguida la elasticidad precio e ingreso son 
herramientas fundamentales para la proyección de la demanda.
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También pueden aplicarse para medir el grado de satisfacción 
de la demanda. Para ello puede considerarse la evolución históri 
ca del consumo en relación cun el incremento del ingreso y par­
tiendo de un período anterior considerado como normal determinar 
la diferencia ^ntre el consumo en la actualidad y el que hubiese 
resultado de aplicar el valor de elasticidad determinado para 
ese período al aumento real del ingreso.

-<sa diferencia medirá la demanda insatisfecha si los precios 
se han mantenido constantes.

jn muchos casos existen elementos más concretos para medir 
la demanda insatisfecha. Tal sería el caso de interrupciones 
parciales del servicio de energía eléctrica en las horas de mayor 
demanda.

5) La determinación de las posibilidades de sustitución de 
otros proveedores.

Lntre los elementos que utilizan para este objeto pueden se­
ñalarse.

a) Los precios de los productos que se proyecta fabricar y 
los precios de los productos competitivos.

b) La calidad de la producción actual.
c) La incidencia de los fletes y los márgenes de comerciali­

zación.
6) Resumen.

^1 objetivo del estudio de la demanda actual es conocer:
a) Cual ha sido la evolución de las cantidades y los pre- 
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cios y cuales las causas que han influenciado esa evolución.

b) Ln que medida está satisfecha la demanda y erales con las 
posibilidades de sustituir a otros proveedores del mer­
cado .

1.5. Proyección d la demanda
1) Necesidad de la Proyección

-.sta necesidad surge de la conveniencia de hacer explí­
citos los efectos de los distintos elementos que actúan 
sobre las cantidades demandadas y los precios.

Las teorías generales no permiten obtener conclusiones 
suficientemente precisas, de ahí que deba recurrirse a 
otras herramientas.
Para el proyectista es fundamental conocer:

a) De que manera la demanda evolucionará en el futuro.
b) Cuales son las posibilidades de competir que la nueva 

empresa tendrá.

2) proyección de la demanda de tenes y servicios de consumo. 
Los métodos de proyección más comunes son-
a) -or extrapolación de la tendencia. Consiste en estable­

cer una línea de ajuste de las cantidades consumidas du­
rante un cierto número de años y determinar su ecuación, 

' la que luego permitirá extrapolar los consumos de los 
años futuros.

L'n definitiva se supone que todos los factores que actúan 
en el período de proyección se comportan de la misma 
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manera que en el pasado. Desde un punto de vista teórico puede 
justificarse mediante la tesis de los"^fectos compensados" o del 
"crecimiento asintótico" -aunque esto es muy vulnerable. A pesar 
de ello el método tiene evidentes ventajas

b) for medio del coeficiente elasticidad - ingreso.
En este caso se supone que el único elemento que afecta la 
cuantía de la demanda en forma diferente que en el pasado 
es el ingreso.

En rigor se requiere utilizar el ingreso personal disponi­
ble por persona, pero en muchos casos se usa el ingreso 
nacional o el producto nacional bruto p^r habitante e in­
cluso el consumo. Al proyectar hay que tener en cuenta 
dos aspectos muy importantes.
-que la función demanda- ingreso debe ser la misma para 
el período de proyección que para el período base.
-que los consumidores que aumentan sus ingresos en el 
período de proyección deben comportarse de la misma ma­
nera que en el período base se comportan los consumidores 
que ya tenían ese ingreso. En la medida que estos su­
puestos no Se cumplan la proyección resultará alejada de 
la realidad.

Además, si la elasticidad se determina sobre la base de 
análisis histórico, al utilizar el valor calculado para 
la proyección se deja de tener en cuenta las modifica­
ciones en el futuro de la influencia de los otros facto­
res no considerados explícitamente y fundamentalmente de 
cambios en la distribución del ingreso. Más correcto 
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sería calcular elasticidades ^obre la base de estudios de presu­
puestos de los consumidores para distintos tramos de ingreso y 
conocer además la distribución de ingresos en el período proyec­
tado.

Las fórmulas a aplicar Sun las siguientes; 
a) ñara la extrapolación de la tendencia;

^n - a+bn (1)

Qn- cantidad demandada en el año
a= ordenada en el origen de la recta de ajuste de la tendencia 

histórica.
b= coeficiente angular dé e.-ta recta.
n= años de proyección.

^n este caso la meta de proyección se encuentra sobre la recta 
de ajuste de la tendencia.

Qn * ño bn ( 2 )

Qp- cantidad demandada en el año O (inicial de la proyección y 
final del período histórico)

Ln este caso la meta de proyección dependerá del valor de .

Si este es menor al que corresponde a la recta de ajuste cal­
culada ^or (2) será menor que sí se calcula por (i)

b) ñor medio del coeficiente de elasticidad;
tQ=tasa de crecimiento de la cantidad demandada total.

E= elasticidad ingreso en términos per-capita.
E' = elasticidad in.oreso en términos totales
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ty= tasa de crecimiento del ingreso per capita.

tq_ tasa de crecimiento de la cantidad demandada per cápita.

tp= tasa de crecimiento de la población.

ty= tasa de crecimiento del ingreso total.

q^= cantidad demandada por cápita en el año n.

q^= cantidad demandada per cápita en el año 0.

pR= población en el año n.

?Q= población en el año. 0.

Qnn^o (3)

tQ=U ty+ tp (4)

ty= ty - tp (5)

^n-^o (6)

t =L ty (7)

^n" ^n^n (8)

^n*-^o (9)

3n=3o(l*^y)K" (10)

tQ=^' ty (11)

tQ=tp+tq (12)

Las fórmulas (5) y (12) son aproximadas. Ln efecto:
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ty

ty 

ty 

ty

. Yi _ Yo--^7" *
yi Pi - Yp Pp

Yo Fp

Y1 = Yo Y

Pl = + A p

Ao + Ay) ( Pp +AP) - y ° Pp
Yp -^p

yp Pp + PpAy + Ap +AyAp - y° Pg 
yp *^p

A y + Ap + AyAp 
Yo Pp yp Pp

A + A

t = A Q = Qi - Qp - ( 0.1
Qp Qp Op Pp

01 = Op +Aq Pi = p^ + A p

t^ = (Op-pAq) ( Pg + Ap) - q^
----------------------------

Op Pp

tQ = AP_ +-Aji— +-A g A P ; gi gg desprecia el último término
A ^o Op Pp

tQ = tp + tq

si se desprecia el ultime término.

Al *(0o Pp)
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3) Proyección de la demanda de bienes intermedio.
PI incremento de la demanda de estos bienes dependerá;

a) Del crecimiento de las industrias instaladas (por aumento del 
grado de utilización o por ampliación).

b) De las instalaciones de nuevas empresas de carácter diferen­
te a las actuales pero que utilizan como insumo el bien con­
siderado.
Para el primer caso podría aceptarse el uso de alguno de los 
métodos descritos para la proyección del consumo, ror ejpr 
pío la demanda de servicios tales como energía y transporte 
tienen una correlación muy alta con el ingreso. Si se trata 
de insumos de producto de consumo podrían emplearse los coe­
ficientes de elasticidad-consumo. También puede recurrirse 
al estudio de las fuentes y usos proyectando el crecimiento 
de las actuales empresas. Para el segundo caso se puede 
investigar las intenciones de nuevas empresas que requerirán 
el insumo en cuestión.

4) Proyección ^.e la demanda de bienes de capital 
^n esta proyección hay que tener en cuenta;
a) La reposición de los bienes de capital en uso que llegar 

al límite de su vida útil.
b) La expansión de la capacidad instalada, 
c) Las posibles innovaciones tecnológicas.
d) La producción de nuevos rubros que implican cambios en la 

estructura económica.
Para el caso a) habrá que conocer el número de unidades exis
tentes o su capacidad, la composición por edades y la proba-
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ble vida útil restant*" (expectancia).
Para el caso b) se pueden adoptar relaciones tecnológicas. 
En el caso c) la incertidumbre es mucho mayor.

Valdrá mucho la experiencia del proyectista para determinar 
los aspectos que deben ser investigados y la intensidad de la 
investigación.

Para el caso d) se necesitará disponer de un programa global, 
-n caso contrario habrá que informarse sobre las empresas 
que están en vías de instalación.

5) Consideraciones con respecto a los precios en la proyección 
de la demanda.
in rigor, dado que las variaciones relativas de los precios 
de los insumos entre sí y con respecto al bien considerado 
influyen tanto en las utilidades como en la demanda, cor_.es 
penderá hacer una proyección de la variación de los precios, 
hado ^ue este problema no ha tenido un tratamiento sistemá­
tico, desde, el punto de vista práctico lo que corresponde 
realizar es primero estimar la magnitud de la influencia 
de las posibles variaciones en los precios.relativos y se­
gundo realizar correcciones aplicando coeficientes de segu­
ridad que tiendan a tener en cuenta la falta de constancia 
en los precios..

6) consideraciones con respecto al tamaño.del proyecto.

Dado que en general existen tamaños económicos mínimos de 
producción,pueden presentarse tres casos ?

cor_.es


a) ,.ue la demanda posible de abastecer sea claramente mayor 
que el tamaño mínimo.

b) que la demanda sea del mismo orden que el tamaño mínimo.
c) que la demanda, sea claramente menor que el tamaño mínimo.

...I primer caso daría lugar a las mayores seguridades y el 
segundo demandaría las investigaciones más cuidadosas. El tercc 
ro mostraría a priori la inconveniencia de llevar a cabo el pro­
yecto.

1*6. .rea de mercado del proyecto.

.„1 área del mercado es el especio geográfico dentro del 
cual la producción de un proyecto se encuentra en ventaja de pre 
cio con respecto a posibles competidores.

rara aclarar, los conceptos supongamos el caso de dos pro­
ductores situados en dos puntos geográficos distintos. Cada uño 
de ellos podrá extender su área de mercado hasta tanto el precio 
total de su producto (precio en fábrica más costo de transporte) 
sea inferior al del otro productor-. Ln el punto de separación 
de las. dos áreas ambos precios se igualan. Llamando y F? a 
los precios en fábrica, r a la tarifa y di y dg las distancias 
que deben recorrer ambos productores, en dicho punto se tendrás 

.. .i! la tarifa de' transporte es uniforme; -

. rd^^-i= rd; 1^
rd^-rd^+.^F?. si P-- ^2 " ?1\O . y

dj\d2

ói la tarifa es escalonada, disminuyendo con la distancia;
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d, = rg dg +4

ji ^1 "2 no sólo será menor por la misma considera­

ción anterior sino además porque r^ x*2.'

mediante el empleo de estas relaciones es posible construir 
el área de mercado y luego, con la ubicación y conocimiento de 
las cantidades posibles a consumir de cada uno de los centros 
consumidores que quedan dentro del área, determinar la magnitud 
del mercado.

La política de precios también incide sobre el área de mer 
cado .

a))Precio uniforme en fábrica, no hay discriminación.
b) Precio uniforme al cliente. Reduce el área de mercado y 

favorece a los compradores más alejados.
c) Sistema de "punto base". L1 precio se fija sumando al pre¡ 

cio FOB el costo de transporte hasta un cierto punto base. 
Las fábricas localizadas cerca del punto base disfrutan de 

un área ilimitada ya que se benefician con la totalidad del 
costo de transporte usado para calcular el flete.

1.7. La proyección de la demanda de servicios provistos por el 
sector público.
La proyección de estos servicios plantea problemas particu­

lares, especialmente cuando se trata de casos en que el servicio 
no tiene un precio, en el sentido que no existe un pago directo 
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a cambio de él, o que ese precio no guarda relación con los cos­
tos. '

Podemos considerar varios casos diferentes^

a) Cuando existe una correlación muy estrecha entre el servi­
cio y alguna variable bien determinada y posible de estable 
cer con el empleo de métodos estadísticos (p.e. la necesi­
dad de educación primaria está directamente relacionada con 
la cantidad de población en edad escolar).

b) cuando existe una correlación muy estrecha con respecto a 
la actividad productiva general (p.e. abastecimiento de 
energía eléctrica) o de actividades específicas (p.e. el 
incremento de la producción industrial está directamente 
relacionada con la educación técnica).

c) cuando existe una correlación con respecto a la localiza­
ción de las actividades productivas (p.e, servicios de 
transporte ).

d) Cuando existe una correlación con respecto al incremento 
de población total (p.e. abastecimiento de agua potable).

e) Cuando existe una correlación con respecto a la distribución 
geográfica de la población (p.e. transporte de pasajeros).

Pueden presentarse muchos otros casos distintos. Lo que co­
rresponderá es determinar en cada uno de ellos la correlación 
más adecuada y luego, según la naturaleza de' ésa correlación, 

definir el método a aplicar en la proyección.
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2 - LA ELECCION DEL PROCESO PRODUCTIVO.

2.1. Introducción
El problema que en este punto se considera es el de la 
forma de elegir la combinación más adecuada de recursos 
para Obtener la producción proyectada.
En lo que sigue se discutirá en detalle el uso alterna­
tivo de mano de obra y capital y el planteo matemático 
del problema de la elección. Cabe insistir que el trata­
miento m s correcto debe ser el de ubicar también en es­
te aspecto dentro del enfoque general que se le ha dado 
al análisis de proyectos. Es por ello que cuando los pro­
yectos constituyen las etapas finales de un proceso de 
pía"tficoción del desarrollo, será necesario estudiar su 
participación tanto desde el punto de vista de las metas 
de producción como desde el de la utilización de recursos 
productivos. En los casos que deban considerarse los pro­
yectos sin la vinculación de un programa global, las téc­
nicas de elección de procesos tendrán que asumir algunos 
elementos de juicio que permitan, en alguna medida, ad­
vertir orientaciones en el uso de recursos.

2.2. D^nsidad..de_mano_de_obra versus densidad de capital. 1/ 
1) Argumentos en favor de la densidad de mano de obra.

1. La política de desarrollo industrial tiene por objeto 
en gran parte aumentar la ocupación.
2. Como el capital es escaso conviene diluir lo más po­
sible el capital disponible en relación a la fuerza de 

1/ Notas breves extraídas de Industrialización y Productividad. 
Boletín 1 Naciones Unidas. Departamento de Asuntos Económicos 
y Sociales - Abril 1$58.
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trabajo.
3. Distribuye el poder adquisitivo.entre un sector de la 
población que gastará casi todo, inmediatamente, en.bie­
nes de consumo. --
4. Se ahorra capital mediante el uso de mano de obra que 
de otra manera permanecerá improductiva -y ese capital 
puede utilizarse en producir otros bienes y dar así em^ 
pleo adicional. En consecuencia el total del producto 
será mayor
5. Como política general debería fomentarse el desarrollo 
de un gran número de empresas pequeñas, de eficiencia acep 
table, lo que significa que la selección del tamaño no. só­
lo se funda en ei aumento de los ingresos sino en.la absor' 
ción de mano de obra.
6. Es posible encontrar técnicos superiores en.eficacia a. 
la industria doméstica tradicional sin recurrir, al empleo^ 
intensivo del capital.
7. La producción en pequeña escala con utilización inten­
siva de mano de obra conviene más al tamaño limitado de 
los mercados internos.
Ô. Dadc las bajas tasas de salarios no se justifica para 
gran número de operaciones introducir la última palabra en 
mecanización.

La tasa de interés no refleja la escasez global de 
capital. Además, su menor empleo disminuye la necesidad 
de recurrir al ahorro externo.

10. Los establecimientos pequeños no dan lugar a las con­
centraciones urbanas con el concomitente aumento de inver-
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sienes sociales.

11. Los procesos son menos exigentes en lo que se refiere 
a mano de obra calificada, servicios de mantenimiento, ma­
quinaria y técnica, administración y organización, con lo 
que se reducen los riesgos de desperfectos y desperdicios. 
12. Estas industrias pueden establecerse sin dificultad 
y logran en breve plazo utilidades apreciables.
13. La industria en pequeña escala es precursora natural 
de la gran industria.
14. Si la alta densidad de mano de obra está acompañada 
de una mayor productividad, tanto el producto por obrero 
como por unidad de capital superan los niveles anteriores, 
aun cuando seal menos productivos que la mayor densidad de 
capital.
15. Esta política no debe llevarse al extremo de dejar de 
lado los costos de producción (a no ser que exista un 
gran interés nacional). El costo debe servir para decidir 
el establecimiento de una industria y su tamaño, pero 
siempre dentro de las alternativas, de tamaños pequeños y 
medianos.

2) Argumentos en favor de la densidad de capital
1. Es necesario aumentar constantemente la productividad 
de la mano de obra a fin de lograr un proceso acumulativo 
de mayor producción. Ello se logra empleando técnicas ca­
da vez más eficientes.
2. El excedente disponible para inversiones por obrero 
(la diferencia entre el producto y el salario por trabaja­
dor, bajo el supuesto que éste consume enteramente su sa- 
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lario) será mayor por unidad de tiempo en la industria 
de gran densidad de capital.
3. Si el excedente se reinvierte continuamente el produc­
to neto generado por dicho excedente irá aumentando a un 
ritmo superior que en combinaciones alternativas. El em­
pleo y el consumo originados, aunque menor en los prime­
ros años, pronto ha de alcanzar los niveles de las indus­
trias de gran densidad de mano de obra y después superar­
los.
4. El aumento de la capacidad productiva puede lograrse 
de manera rápida estableciendo industrias de bienes de 
capital aún cuando en el primer momento tenga efectos 
modestos en el volumen de ocupación.
5. En las primeras etapas deberán hacerse las menores in 
versiones posibles para sustituir equipos gastados o an­
ticuados, ya que con ellos se reducirán los costos pero 
no se aumenta la capacidad, a menos que esa .sustitución 
conduzca a reducir la necesidad de nuevas inversiones.
6. Con el empleo intensivo de mano de obra el consumo au­
mentará con el mismo ritmo que la producción y si no hay 
sustitución de importaciones, lo que dará lugar a nuevas 
inversiones, la importación de bienes de consumo crece 
al mismo ritmo, en tanto que la de bienes de capital 
crecerá más si se quiere aumentar la relación entre 
inversión e ingreso. Esta combinación de circunstancias 
puede ocasionar dificultades en la balanza de pagos.
7. Al concentrarse la actividad industrial en la produc­
ción de bienes de capital, no obstante el menor aumento
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inicial del consumo, serán necesarias mayores importaciones 
de bienes de consumo y de capital, pero con el transcurso 
del tiempo.los procesos más eficientes permitirán igualar 
y luego superar el aumento de las importaciones, gracias al 
aumento de producción disponible para la exportación, a 
precios competitivos.
8. Este desarrollo se ajusta a los requisitos del crecimien­
to equilibrado, para lo cual la producción de los diversos 
sectores debe crecer siguiendo tasas diferentes, de acuerdo 
a la distribución de los gastos de los consumidores.

3) La posición neutral.
1. No hay solución a priori para el problema de determinar 
la densidad de capital. Las recomendaciones de los técnicos 
sólo pueden hacerse sobre la base de objetivos y metas ge­
nerales fijadas por el poder político.
2. Es posible desarrollar paralelamente actividades de gran

- densidad de capital y de mano de obra respectivamente. La 
expansión de industrias que requieren fuertes, inversiones 
(bienes de producción) y larga madurez debe acompañarse con 
el desarrollo simultáneo de industrias de bienes de consumo 
de corta madurez, porque de otra manera la demanda creada 
por los ingresos generados en las primeras no podrá satis­
facerse.
3. En otros casos es posible,una.combinación tal como la de 
producir el hilado con alta  capital y el tejido 
con empleo intensivo de mano de obra.

densidad.de

densidad.de
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4) Resumen

1. Hay que distinguir entre industrias y procesos en re­
lación a la densidad de los factores y a la escala. En 
las industrias pesadas las técnicas son de capital inten­
sivo y de gran escala. A las industrias livianas se les 
considera como de mano de obra intensiva, no obstante lo 
cual pueden tender a utilizar menos mano de obra y aumen­
tar su escala.
2. En muchos casos los gobiernos no han formulado princi­
pios dé política general o no están suficientemente explí 
citos.
3* Las dos posiciones opuestas persiguen objetivos comu­
nes, esto es, elevar o aumentar el producto industrial y 
solucionar el problema del desempleo crónico., así como 
aumentar la productividad de la mano de obra. La diferen­
cia está en el juicio sobre la urgencia en absorber la 
manó dë obra desocupada. Para los partidarios del empleo 

' intensivo de capital lo más importante es lograr la más 
" lápida generación de excedentes para reinversión y median­

te está reinversión producir la absorción. Con una tasa 
adecuada de reinversión el ingreso y el empleo aumentarán 
más y con mayor rapidez.
4. Los partidarios del empleo intensivo de mano de obra 

' ponen de relieve sus consecuencias inmediatas más bien 
" qüe las mediatas.
5. Ambas políticas persiguen aumentar los excedentes y 
lograr su reinversión. El excedente depende del numëro 
de trabajadores empleados, de la productividad de la ma- 
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no de obra (que a su vez resulta de la cantidad de 'ca­
pital por trabajador) y del nivel de salarios. El aumento 
de productividad aumentará la presión para elevar los sa­
larios y ello es mayor si la industrialización se realiza 
a base de gran densidad de capital. En cuanto a la rein­
versión, los bajos salarios y las altas tasas de interés 
(consecuencia de las disponibilidades relativas de mano 
de obra y capital) son incentivos para que el capital pri­
vado se invierta en industrias que permitan el empleo de 
técnicas de gran densidad de mano de obra. Sin embargo, 
debe tenerse en cuenta que esos precios no expresan la 
verdadera disponibilidad. Si el costo de la mano de obra 
fuera superior al nivel de competencia, (por falta de mo­
vilidad o disposiciones legales) y el del.capital inferior, 
por la política de créditos, no sería conveniente, la indus, 
trialización con mano de obra intensiva.
6. En todos los informes no se ha prestado mucha atención 
al efecto que la industrialización, de uno y otro tipo, 
tiene sobre la balanza de pagos. Los partidarios*.de la 
intensidad de mano de obra ni siquiera lo mencionan. Los 
otros, reconocen que a corto plazo la industrialización 
provocará problemas en el balance de pagos por el aumento 
de las importaciones, tanto de bienes de capital como tam­
bién de consumo, pero que transcurridos unos poços años, 
con el empleo de técnicas intensivas de capital, quedarían 
solucionados. Esta última conclusión no parece comprobada. 
7. En lo que se refiere a la elección de los procesos, hay 
algunas actividades donde la elecciones muy limitada
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(industria química pesada). De todos modos siempre será 
posible que algunas actividades secundarias puedan eje­
cutarse mediante técnicas diversas. Por otro lado, exis­
te gran número de industrias donde es posible aplicar di­
versas combinaciones. Para descubrir- tales técnicas es 
imprescindible un gran esfuerzo de investigación.

2.3-Algunos casos de selección de proceso
1) Un caso sencillo: un producto y dos factores.
Supongamos el caso de un producto que puede ser elaborado 
utilizando distintos procesos, esto es, distintas propor­
ciones de los factores que entran en su producción. Para 
simplificar, consideremos que se emplean sólo dos facto­
res y que existen tres procesos posibles. Sean las canti­
dades de cada factor, utilizables para obtener una unidad 
del producto, las que se indican a continuación:

PROCESOS
Factores (1) (2) (3)

(1) 632
(2) 125

Representando gráficamente estas posibilidades en un sis­
tema de ordenadas correspondientes a los dos factores, se
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Si el número de procesos fuera infinito se tendría una 
curva.

El hecho de que la curva muestre su concavidad hacia arri­
ba significa que a medida que nos desplazamos hacia la 
derecha, cuando se disminuye una unidad del factor (2) 
debe aumentarse el factor (1) en cantidades crecientes y 
recíprocamente.¿Cuál de estos procesos es el más conve­
niente? Resulta obvio que será aquel que cnnduzca al mí­
nimo costo, de allí que la respuesta dependa de los pre­
cios relativos de los factores. En efecto, si en el grá­
fico anterior representamos los precios unitarios de cada 
factor en sus correspondientes ejes y unimos los puntos 
extremos por una recta, la paralela a esta recta que re­
sulte tangente a la curva determina, en el punto de tan­
gencia A, la solución óptima. Para cualquiera otra alter­
nativa, B, o C, por ejemplo, la sustitución de un factor 
por otro implica pagar un precio mayor que el que corres­
ponde a la relación de precios. Así, al pasar de A a C 
se usa menos el factor 2 en la cantidad AO y más el factor 
1 en la cantidad OC. Para que las ventajas en el punto C 
fueran las mismas que en el A, debería haberse empleado
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más el factor 1 en la cantidad OR.
2) .Otro caso sencillo = dos productos y tres factores. 
Consideremos ahora el caso de producción de dos productos 
que utilizan en cierta proporción tres factores disponi­
bles en cantidades limitadas, cuyas relaciones aparecen
expresadas en la siguiente matriz:

Factor Producto Disponibilidad
(1) (2)

global de factores

(1) 1 0 4
(2) 0 1 3
(3) 1 . 2 : 8 1 ;

Si Xi y X2 son las cantidades respectivas de los dos pro-
ductos, la limitación de los recursos disponibles se ex­
presa por las desigualdades

Xi X 4

X2 3
xi + 2x2 : < 8

Supongamos que los beneficios correspondientes a cada uni­
dad de los productos y X2 son 2 u.m. y 5 u.m. En tal 
caso la ecuación de utilidad será:

' c = 2xi + 5*2

que es precisamente la función que se quiere maximizar, 
sujeta a las limitaciones expuestas.
La solución geométrica es simple y se obtiene trazando 
en un plano (x^ X2) las funciones que corresponden a las 
condiciones límites:
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La solución óptima tiene que hallarse en algún punto de 
las tres rectas limitantes., ya que un punto exterior al 
pentágono determinado por los ejes de coordinadas y las 
rectas implicaría un uso de-factores por encima de su 
disponibilidad y un punto interior la subutilización de 
los factores.

Toda recta de igual ingreso: 
2x^ + 5x2 = constante 

tiene una pendiente negativa: inferior en valor absoluto a 
la B.C. La utilidad aumqnta a medida que la recta se des­
plaza hacia la derecha y hacia lo alto. El punto máximo 
de alejamiento de dicha recta compatible con las ligadu­
ras expuestas es B. Luego la solución óptima resulta:

. *1 = .. 2,

*2 = 3 - y
C = 19 ...... ... .....
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3) Generalización del Problema

Supongamos ahora que se trata de producir varios pro­
ductos, que para simplificar llamaremos el programa Y, 
y se dispone de varios factores, que llamaremos el pro­
grama X. La solución del problema consiste en maximizar 
el beneficio total con relación a las variables que se 
dispone. Ademas, estas variables podrán estar sujetas 
a restricciones tales como no ser negativas, limitación 
de las cantidades disponibles y limitación en cuanto al 
número de alternativas técnicas - procesos - posibles. 
El primer paso consiste en definir un programa de pro­
ducción Y, establece^ el conjunto de los programas po­
sibles de adquisición de factores X y determinar el 
programa óptimo X minimizando el costo total:

' Min C (X)
El segundo paso consiste en determinar para cada pro­
grama de producción Y y para el programa óptimo de ad­
quisiciones de factores, el beneficio total:

U (Y) - R (Y) - Min C (X)
El último paso será calcular el programa de producción 
Y qué maximiza la expresión precedente:

Max U (Y) = Max' R (Y) - Min C (X)
3. ELECCION DEL TAMAÑO'

3* 1 - El problema' del tamaño
" *1) Definiciones.

El tamaño se mide por la capacidad de producción normal 
durante un cierto período. À su vez,la capacidad de pro 
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ducción normal es aquella que resulta de un empleo normal 
de los distintos factores de producción. Como medida se 
usa el cuantum de producción (número de unidades, peso o 
alguna otra medida, etc.) Por lo general la producción 
normal no corresponde al 100% de capacidad instalada. El 
tamaño también se puede medir por alguna característica 
del equipo instalado (p.e. número de husos en hilanderías 
o potencia instalada en usinas).
Para comparar tamaños de unidades que producen distintos 
bienes puede referirse al número de obreros o al total de 
capital empleado.
2) Tamaño y mercado.
La relación entre tamaño y mercado esta dada por la cuantía 
de la demanda actual a abastecer por el proyecto, el dina­
mismo de la demanda futura y la distribución geográfica 
del mercado.
Cada industria tiene una ecuación característica de cos­
tos de producción en función del tamaño. El problema que 
corresponde resolver es relacionar esta ecuación con la 
variación de la demanda. A su vez esta variación tiene 
que analizarse en el tiempo;,los mayores costos por una 
menor utilización de la capacidad en los años iniciales 
puede compensarse por el menor costo posterior debido a 
la mayor escala elegida. La distribución influirá sobre 
las distintas alternativas relativas a uno o varios es­
tablecimientos para abastecer el mercado.
3) Tamaño, técnica e inversiones.
Ciertos procesos o técnicas de producción exigen una es-
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cala mínima para ser económica.
Dentro de cirtos límites el aumento de tamaño se traduce 
en una menor inversión por unidad de capacidad instalada 
y en un mayor rendimiento por hombre.
4) Tamaño y localización.
El área geográfica del mercado y la distribución geográfica 
de los centros de consumo son fuerzas de localización que 
a su vez influyen sobre el tamaño.
5) Tamaño y financiamiento.
Por un lado el tamaño mínimo determina la necesidad mínima 
de recursos financieros, Por otro, las posibilidades de des­
arrollo por etapas permitirán disminuir el esfuerzo inicial 
de inversión.
6) Otros factores.

a) Limitación en la disponibilidad de ciertos insumos.
b) Falta de experiencia de organización

7) La relación entre el tamaño óptimo desde el punto de 
vista del mercado y el tamaño de mayor conveniencia eco­
nómica.
Los efectos limitativos dan un campo dentro del cual ca­
brían consideraciones de conveniencia económica, tales como 
el costo unitario, las utilidades totales o la rentabilidad. 
Para cada uno de esos coeficientes puede resultar una es­
cala más adecuada distinta. La decisión final dependerá 
del punto de vista con que se enfoque el problema. Al 
empresario privado le interesaría obtener la máxima ren­
tabilidad. A la colectividad le interesará obtener el costo 
unitario social.mínimo.
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Otro índice que se puede utilizar es el costo medio de 
capital, definido como la relación entre el total de costo 
de capital durante toda la vida útil del proyecto y el to­
tal de unidades producidas durante la vida útil del pro­
yecto. El tamaño más conveniente es aquel que haga mínima 
esa relación.
8) Resuman.
El problema del tamaño puede ser considerado efectuando 
el siguiente proceso:

a) Determinación de la magnitud de la demanda total, 
b) Análisis de los efectos limitativos.
c) Decisiones de carácter económico.

1/
3.2. Tamaño de Plantas Industriales en Paises Subdesarrollados. 

Para tener una idea clara de cuáles son los diversos pro­
blemas que se presentan en la determinación del tamaño de 
una planta, resulta interesante el estudio publicado por 
Naciones Unidas sobre las posibilidades de instalación en 
Centroamèrlca de 2 plantas industriales de distinto grado 
de intensidad de capital.
1) Introducción.
Con el aumento del tamaño se producen economías de escala 
porque los costos de producción y la inversión aumentan 
menos que proporcionalmente con el tamaño. En países poco 
desarrollados esta ventaja no puede aprovecharse totalmente 
por el mercado reducido y por consiguiente no pueden com­
petir con grandes plantas en el exterior

1/ Lo que sigue es un resumen del trabajo: "Problema del 
Tamaño,.de Plantas Industriales $n los Países Subdesarro­llados Revista Industrialización y Productividad, Ño. 2 
marzo 1959-
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Los elementos que intervienen en la decision acerca 
del tamaño más adecuado son:
1) Costo de producción e inversión bajo condiciones impe­
rantes en la zona y su evolución con el tamaño.
2) El precio del producto competitivo importado.
3) El tamaño del mercado y su probable evolución
4) Los costos de distribución del producto manufacturado, 

lo que a su vez influye sobre la localización.
El estudio se ocupa de los tres primeros aspectos y toma 
el caso de dos industrias para las cuales el mercado es 
reducido en dichos países (America Central). A su vez 
cada una de ellas es representativa de un conjunto de 
industrias.
En las dos industrias que se analizan son distintas las 
estructuras de los costos y de la inversión. En una, la 
de fertilizantes, la técnica es rígida y los tamaños son 
normales y se requieren saltos grandes para pasar de uno 
a otro tamaño; del costo, la mayor parte corresponde a 
costo de capital. En la otra, fábrica de botellas, los 
tamaños evolucionan más gradualmente; hay muchas partes 
del proceso que se pueden hacer con más o menos mecaniza­
ción y el peso del costo está en la materia prima.
2) Planteamiento del problema.
Se supone en una primera etapa de análisis la misma téc­
nica en el país industrializado que en aquél en estudio. 
Se averigua la estructura de costo en el primero para 
diversos tamaños y luego se le transforma a la realidad 
del segundo. Se determina el tamaño que proporciona un 
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costo menor al precio del producto importado y se le 
compara con el mercado actual y su probable evolución.
Luego se supone que se pueden introducir variaciones en 
la técnica,

2.1. Análisis del costo en el país industrializado
Para el análisis se consideran los costos divididos en 
tres grandes grupos:
a) Materia prima y otros materiales excluyendo los mate­

riales de mantenimiento.
b) Sueldos y salarios de codo tipo, excluyendo los de 

mantenimiento.
c) Costos relativos a la inversión: amortización normal 

del capital, seguros.
En general a) es proporcional al tamaño y b) ye) crecen 
menos que el tamaño.

2.2. Conversión_ dp i ade s.
De acuerdo a las condlciones locales se estiman los pre­
cios de los insumes teniendo en cuenta entre otros elemen­
tos, la calidad, seguridad de abastecimiento, etc. En 
cuanto a la mano de obra se tiene en cuenta no sólo el 
salario sino también la productividad.

2.3* Precio del producto importado
Se determina mediante el costo de producción en el país 
industrializado más el costo de transporte.

2.4. Tamaño mínimo
Es el mínimo tamaño cuyo costo de producción es menor 
al precio del producto importado; si no lo hubiera no se-
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ría competitivo. En general, debido al flete del pro­
ducto terminado, el tamaño mínimo en el país en cues­
tión es menor que la capacidad promedio del país des­
arrollado.

2.5- Determinación del tamaño en un mercado en expansion 
Fijado el tamaño mínimo, el problema del tamaño en un mer­
cado en expansión se plantea en el caso industrias rígidas, 
o sea aquellas que no pueden aumentarse progresivamente 
por el agregado de más máquinas.
El criterio adoptado aquí es seleccionar aquel tamaño 
que haga mínimo el costo medio de capital a lo largo de 
toda la vida útil.
¿Qué se entiende aquí por costo?
El costo de materia prima no varía con el tamaño y si 
bien el costo de la mano de obra por unidad de producto 
se va reduciendo, su participación en el costo total no 
es, como se vio más arriba, de mucha importancia. Por 
esta razón se toma solamente el costo de capital y se de­
fine como tamaño óptimo aquel que hace mínimo el costo de 
capital por unidad producida.
El tamaño así calculado corresponderá a la demanda del 
mercado para un año comprendido entre el inicial y el fi­
nal de la vida del equipo. Se denomina "tiempo óptimo" al 
tiempo que transcurre desde el año cero hasta .el año en 
que la demanda alcance un valor igual al tamaño óptimo. 
Para el cálculo se parte de las expresiones:' ' -- 

C = K T (1)

Cu = Ç. = K__ (2)
T ^1 —
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C - costo total
K = constante
T = tamaño 

exponente de capital 
Cu = costo unitario

Cuando =1 Cu = K, es decir que el costo unitario es 
totalmente insevible a las variaciones de tamaño
Cuando =0 Cu = K, es decir que el costo unitario varía 

T 
inversamente con el tamaño.
Por otra parte, la producción total dependerá del creci­
miento de la demanda.

P = Q + -v (c , N)

Pt = Producción total
Qo = cantidad demandada inicial 
q - tasa de crecimiento de la cantidad demandada. 
N = vida útil del proyecto.

Conociendo los parámetros consignados es posible estable­
cer la condición que alguna variable debe cumplir para 
que la relación entre costo de capital y producción du­
rante toda la vida útil sea mínima. La variable elegida 
en este caso es el "tiempo óptimo". Determinado el tiempo 
óptimo para la condición de mínimo, el tamaño óptimo será 
aquel que corresponda a la cantidad demandada en el tiempo 
óptimo.

2.6. Cambios en la tecnología y extensión de la vida útil de 
equi-po.
En los países industrializados encontraremos la técnica 
más avanzada y ésta es ahorradora de mano de obra. En los
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países subdesarrollados convendría otra técnica de uso
más.intensivo de la mano de obra.
Lo difícil es encontrar ejemplos de técnicas distintas en 
los países desarrollados para poder calcular costos, pero 
se podría aprovechar la experiencia de países similares a 
los nuestros, si la hubiera.
Las posibilidades de cambio de técnica aparecen sobre todo 
en procesos auxiliares que no alteran la calidad del pro­
ducto: transporte de materia prima, embalaje, etc.
Otro problema es la vida de los equipos/ Por la misma ra­
zón de menor costo de mano de obra se puede: 1) reducir 
el costo de mantenimiento normal usando más mano de obra 
y menos repuestos; 2) haciendo más mantenimiento y prolon­
gando la vida de los equipos.

3) Estructura de costos en el país desarrollado.
3. 1. Planta de, fertilizante.

Para esta planta se partió de la información suministrada 
por fabricantes de maquinaria. Se estimaron los costos 
para un tamaño y luego se calcularon los mismos para di­
versos tamaños adoptando algunos supuestos tales como:

a) La materia prima crece directamente con la producción 
b) La mano de obra se compone de dos partes, una que 

crece directamente con la producción y otra a menor 
ritmo; el resultado es un crecimiento total menor.

c) El capital crece menos que la producción.
Sobre la base de la información de ingeniería se estimó 
que la inversión requerida, y, por tanto, aproximadamente, 
todos los costos de capital, crecían con relación al tama-
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ño con un coeficiente de capital
-X= 0.6 y los costos unitarios se reducían, por consi­

guiente, según un exponente 0.4 del tamaño.
Los resultados obtenidos se pueden ver en el cuadro 1:

CUADRO 1
EE.UU.: Estimación del costo unitario de producción de 
nitrato de amonio, por capacidad de planta productora 
(Dis. por tonelada de amonio al precio de 1557).

RUBRO
Capacidad de la planta 

(toneladas de producción por día)
50 100 150 3OO______

Materias primas y otros 
materiales 27.O 27.0 27.O 27.O
Trabajo 46.0 28.8 23.O I7.2
Costos de capital á/ 117.4 89-3 75.6 57-3

TOTAL i$o.4 145.1 125.6 IOI.5

a/ La inversión requerida para una planta de 150 ton/día 
de capacidad, se estimó en Dis. $ millones para la 
planta misma, mas Dis. 4.5 millones para la prepara­
ción del terreno, caminos de acceso, servicios gene­
rales y otros. Para una producción anual de 50.000 
toneladas, los costos de capital por tonelada produ­
cida son:

Dólares 
Depreciación (sobre la base de un 10% anual) 27 
Mantenimiento (4% anual) 11
Seguros, impuestos y otros gastos (2% por año) 6 
Remuneración normal al capital (12% por año) 32
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Se debe notar que la cantidad de 12% anual como remune­
ración normal al capital es sustancialmente mayor que la 
tasa de interés corriente. La diferencia se debe a ele­
mentos tales como otras cargas, beneficios e impuestos. 

3-2. Para la planta de botellas
Se procede de igual modo que en el caso anterior. La ca­
pacidad de la planta no se define por la capacidad de 
producción máxima como en el caso anterior, sino por el 
número de máquinas moldeadoras de botellas.
La diferencia de esta planta con relación a la anterior 
es su mayor flexibilidad en el aumento de capacidad.
Es dable esperar por ello que el rendimiento a escala 
sea menor. En efecto, en este caso se estima que 

=0.75 y por tanto 1 - \ = 0.25; o sea, los costos 
;; Lunitarios se reducen menos rápidamente con el tamaño, 

.-d. Ver cuadro N,o. 2.
; ...y CUADRO 2 ;

EE.UU.: Costo estimado de producción de botellas de cer­
veza por capacidad de producción de la planta (Dis. por 
gruesa embalada a los precios de 1957)-

Capacidad de la planta
R U B R 0 - Humero de máquinas moldeadoras)

1' 2 4 6 12

Materias primas 2.40 2.40 2.40 2.40 2.4o
Trabajó 3.09 2.31 I.93 ' 1.8o 1.67
Costos de capital. 3.02 2.54 2.13 _ 1.93. 1.62

TOTAL 8.51 7.25 6.46 6.13 5.69
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a/. Para una fábrica con seis máquinas moldeadoras se su­

pone una inversión de Dis. 5-5 millones y una produc­
ción anual de 570.000 gruesas embaladas.
Los costos de capital se estimaron, por gruesa produ­

cida como sigue:
Dólares

Depreciación (sobre la base de un 10% anual) 0.57
Mantenimiento(10% anual) 0.57
Impuestos, seguros, intereses y otras cargas 
(2% por año) 0.11
Remuneración normal al capital (12% por año)
(ver el último párrafo al pie de la nota a) 
del cuadro 1) 0.68

3.3. Comparación de resultados en ambas industrias.
De los cuadros se deduce:'
1) Que la primera fábrica es de más intensidad de capital, 
tal como habíamos anticipado en un principio. En efecto, 
para una capacidad de 150 ton/día, los costos de capital 
son el 60% del total, mientras que la mano de obra y la 
materia prima sólo un 20% cada una. A tamaños menores, el 
costo unitario total sube rápidamente por-el mayor peso de 
la mano de obra y del capital.
En las botellas en cambio, para una planta de 6 máquinas, 
el capital sólo, representa el 30%, mientras .que la materia 
prima el 40% y la.mano de obra el 30%.
2) En la de fertilizantes, cuando la capacidad se hace seis 
veces mayor, de 50 a 300 ton/día, el costo unitario se 
reduce casi en un 50%.
En la de botellas, en cambio, para un aumento de igual 
proporción de 2 a 12 máquinas sólo se reduce en un 20%.
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4) Estructura de costos en países centroamericanos

De acuerdo a lo dicho más arriba se puede tener una apro­
ximación de los costos en Centroamerica, cuantificando 
las -diferencias principales para cada uno de los componen, 
tes.

4.1. Materias primas y otros
La mayor parte de la materia prima es importada y por lo 
tanto más cara que en E.U. El combustible que se usa en 
reemplazo del gas. es fuel oil y el mismo es importado. 
El resultado es, tomando para los precios de E.U. base 
100, el siguiente:

Indice de Jostos de Materia Prima
a) Fertilizantes 200
b) Botellas , I50

4.2. Mano de Obra
Se hace un estudio detallado del costo de la mano de 
obra de distinta categoría y se llega a que el índice 
promedio será de 25 y 20, respectivamente. Teniendo en 
cuenta un rendimiento del orden del 60% (60% de exceso 
de mano de obra con relación al normalise llega:

Indice de Costo de Mano de Obra
a) Fertilizantes 40'
b) Botellas 32'

4.3. Capital
a) Inversión en equipo importado 30 a 40% mayor; instala­

ción igual. El total se considera 25% mayor.
b) Mantenimiento: 80 a 90% de E.U.
c) Beneficios, seguros, etc.: se considera un 40% por
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unidad de capital invertido; como éste es un 25% 
mayor se llega a 75%-

Ponderando todos los elementos tenemos:

Indice del Costo de Capital

a) Fertilizantes 145
b) Botellas 135

Resumiendo:

CUADRO 3
INDICE DE COSTOS POR CATEGORIAS, PARA LAS DOS INDUSTRIAS 

EN AMERICA LATINA
( Costos en E.U. = 100 )

los cuadros 4 y 5-

Componentes del costo
industria de 
fertilizantes

Industria de 
botellas

Materias primas 
ríales
Trabajo
Capital (todos

y otros máte­

los elementos)

200
40
145 -

150
32

135

4.4. Costos de producción

Los resultados para ambas industrias se pueden ver en
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CUADRO 4
América Central: Estimación del costo de producción de 
nitrato de amonio por capacidad de producción de la 
planta.
(Dólares de E.U. por tonelada de contenido de amonio a 
los precios de 1957).

Capacidad de la planta
R U B R 0 (toneladas de producción por día)

 50 100 150 300
Materias primas y otros materia-
les 54.0 54.0 54.0 54.0
Trabajo 18.4 11.5 9.2 É.?
Costos de Capital 170.2 129.5 109.6 83.1

T 0 T A L 242.6 195.O 172.8 144.0

Fuente: Los números se obtuvieron del Cuadro 1, aplicando los 
Indices del Cuadro 3.

CUADRO 5
América Central: Costo estimado de producción de botellas 
por capacidad de producción de la planta.
(Dolares de E.U. por gruesa, embalada, a los precios 1957)

RUBRO Número

1

Capacidad de la planta 
de máquinas moldeadoras 

tellas
2 4 6

de bo

12

Materias primas y 
Materiales:

otros
3.60 3.60 3.60 3.6o 3 .60

Trabajo O.99 0.74 0.62 0.58 0 -54
Costos de capital 4.07 3.43 2.88 2.6o 2 .19

T 0 T A L 8.66 7.77 7.10 6.78 6 .33
Fuente: Los números se calcularon del Cuadro 2, aplicando los Indi-

ces del Cuadro 3.
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Comparando estos Cuadros con los Cuadros 1 y 2 se conclu­

ye:
La parte de los costos correspondiente a la mano de obra 
en Centroamérica es mucho menor que en E.U. Para la plan­
ta de fertilizantes y una capacidad de l$0 t/día es 5% 
en Centroamérica comparado con un 20% en E.U. Para la de 
botellas 8 a ^% contra un 30% en E.U.:. aquí el efecto es 
más notable por ser una planta de mayor intensidad de 
mano de obra.
El costo unitario le producción en Centroamérica se com­
para más favorablemente para la fábrica de botellas, por 
la razón indicada más arriba -mayor intensidad de mano 
de obra- El costo unitario es sólo 2% mayor para la plan­
ta más chica y 11% para la de 12 máquinas.
En cambio para fertilizantes estas cifras son respecti­
vamente 27 y 42%.
En general se comprueba que el aumento de costos con la 
reducción del tamaño resulta más atenuada en Centroaméri­
ca y esto se debe justamente al mayor peso relativo de 
la materia prima, que se mantiene constante.

5) Determinación del tamaño mínimo
Los ejemplos analizados ilustran el hecho de que el costo 
se reduce con el tamaño. Por otra parte, se puede suponer 
que el precio del producto importado no varía sustancial­
mente con la cantidad, pues depende fundamentalmente de 
los precios en los grandes países y del costo de trans­
porte.
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Hemos ya definido como tamaño mínimo de una planta, para 
una producción local competitiva, aquél para el cual el 
costo de producción es menor que el precio del producto 
importado. El problema consiste en ver si el tamaño mí­
nimo competitivo se puede instalar en el país, de acuerdo 
a la demanda probable. A veces, aun cuando la demanda sea 
insuficiente, se lo hará por razones de política general: 
ahorro de divisas, aumento del nivel de empleo, etc.
Luego, el mínimo tamaño económico variará según'se consi-? 
dere desde el punto.de vista privado o nacional.
Los casos que se pueden presentar son: -

a) Suponiendo que se absorba toda la producción, el costo 
de producción del menor tamaño técnicamente posible 
es menor que .el precio, importado. Luego la. planta es..,- . 
económica, y su tamaño depende del mercado.

b) .La curva de costo está siempre por encima del precio. 
No hay tamaño mínimo económico.

c) 1.a curva corta a la recta, del precio. El punto de in­
tersección determina el tamaño mínimo.

El estudio del mercado debe tener en cuenta, desde ya, 
la comparación del precio del producto nacional colocado 
en el mercado (incluidos costos de transporte local), con 
el precio en el mismo lugar del producto importado.
Este estudio nos determinará entonces cuál es el mercado

' actual. Veremos después qué influencia puede tener el cre­
cimiento futuro de la demanda.

5.1. Tamaño mínimo en ambas, plantas.
Para, el caso de fertilizantes se considera como precio

punto.de
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competitivo del producto importado Dis. 210 por tonelada 
y que este precio se mantendrá constante para cualquier 
volumen de importación. Con la curva de costos unitarios 
se comprueba que un costo igual corresponde a una planta 
de 85 t/día.
Como el mercado centroamericano se estima en 100 t/día 
resulta económico instalar una planta de esta capacidad. 
Para las botellas el precio importado es de Dis. por 
lo tanto es competitiva aún la planta de una sola máqui- 
na, que tiene un costo de Dis. 8.66.

6) Determinación del tamaño óptimo en condiciones de demanda 
creciente.
Suponemos aquí que ya está resuelto el problema del tamaño 
en relación con la localización. Lo único que nos interesa 
es ver, si dado un crecimiento de la demanda, no conviene 
instalar un tamaño que supere la demanda actual, con vis­
tas a gozar de la ventaja, de menores costos de producción 
en el futuro.
Sabemos que cuanto mayor os el tamaño, mayores serán las 
economías de escala y,por tanto,menor el costo de produc­
ción.
Si el tamaño no es suficientemente grande, no se podran 
obtener estos beneficios cuando aumente la demanda. Si el 
tamaño es muy grande los beneficios que se obtendrán cuan­
do la demanda alcance el valor de la capacidad instalada 
no alcanzarán a recompensar las pérdidas producidas por 
haber trabajado a menos de la capacidad instalada.



Desde ya que la capacidad óptima es un problema de menor
importancia en aquellas industrias en que se puede ir am­
pliando la capacidad con el simple agregado de máquinas,a 
medida que va creciendo la demanda. Estas son fábricas 
que tienen muy poco rendimiento a escala.
Suponiendo que la. cantidad demandada tenga un ritmo de 
crecimiento constante, y efectuando algunas simplifica­
ciones, se deduce que, cuando la relación entre el costo 
de capital y la producción en toda la vida útil es mínima:

donde:
R = 1 + r
r - ritmo de crecimiento de la demanda
^ = exponente de capital
N = número de anos de vida del equipo 
n = número del año óptimo

De ella se puede, dados los valores de R, y N, despejar 
el valor de n.
Veamos el resultado para varios valores de Oú

CUADRO 6
Período óptimo y tamaño en relación al exponente de capital.
(Base de crecimiento de la demanda 10% anual, vida del 
equipo 10 años)

Valor del exponente del' Período óptimo de Indice de tamaño 
capital a/ crecimiento previs óptimo

to en años(Demanda presente =100)
0.2.... ......   ; 8.4 ' 225.9
0.4............... 6.8 _ 189.4
0.6............4.5 153.5
0.8................ 2.2 . . . 123.3_________

a/ Puede ser útil ilustrar la relación que existe entre distintos 
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valores del exponente de capital y los correspondientes 
valores del capital y de los costos de capital por unidad
de producción como sigue:
Valor del exponente de capital 
Indice de capital requerido para 
una planta de tamaño doble (capi^

0.2 0.4 0.6 0.8

tal para el tamaño base = 100) 115 132 152 174

Indice de los costos relaciona­
dos al capital por unidad de 
producción para una planta de 
tamaño doble (costo para la 
planta de tamaño básico = 100) 58 66 76 87

Se desprende del cuadro que dada una demanda inicial de 
100 y un ritmo de crecimiento anual de 10%, el año óptimo, 
y por consiguiente el tamaño óptimo, es tanto mayor cuanto 
menor es el exponente de capital, si el exponente es alto, 
cercado a la unidad, no conviene instalar una capacidad 
muy grande puesto que al no haber casi rendimiento a es­
cala, no habrá una apreciable reducción del costo unita­
rio con el tamaño; por el contrario estaremos trabajando 
con costos unitarios mayores hasta alcanzar dicha capa­
cidad .
En cambio si el exponente es bajo, ocurrirá todo lo con­
trario.
Conocido el tiempo óptimo bastará reemplazar su valor en 
la ecuación que establece el crecimiento de la cantidad 
demandada en función del tiempo, para calcular el tamaño 
óptimo.



67

6.2. Aplicación al caso de fértil!".antes
Vimos que la capacidad a instalar, sin considerar el 
crecimiento de la demanda, era de 100 t/día. Si tenemos 
en cuenta ahora un crecimiento anual del 10%, podemos 
ver en el Cuadro 6, que paraCX =0.6 corresponde un tiem­
po óptimo de 4.5 anos. A su vez este tiempo corresponde 
153.5 t/ día. Con este tamaño el costo medio será de 
Dis. 172, pero considerando que sólo llegará a su máxima 
capacidad después de 4.5 años, se calcula que su costo 
medio durante toda la vida útil será de Dis. 184, es
decir, inferior a los 155 correspondientes al tamaño 
mínimo de 100 t/día.

Un elemento adicional a tener en cuenta es el si­
guiente:
¿Como cubrirá el país el excedente de demanda a par­

tir del año óptimo? Puede hacerlo importando o si el pro­
blema de divisas es grave, instalando una planta más pe­
queña, que se sume a la existente, antes de los 10 años. 
En éste caso los costos serán elevados. Por todas estas 
razones podría ser conveniente, según el caso, inscalar 
una planta aún mayor que la "óptima".
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4- Ld LOCALIZACION Pul PROYECTO

4.1 Las fuerzas de localización

Entendemos por fuerzas de localización los factores que actúan 
en forma de hacer atractiva una inversión en determinado lugar. El 
problema que nos interesa es determinar la existencia e importancia 
relativa de esas fuerzas y no la investigación de como deberían ser 
desarrollados dichos factores para hacer atractivas determinadas in 
versiones,

Los factores de localización pueden ser clasificados en:
a) La incidencia del transporte de insumos y productos;
b) La disponibilidad y costo relativo de insumos;
c) La existencia de determinadas condiciones generales: 

Condiciones de vida;
- Clima;

- Problemas tributarios;

-Problemas legales;
disposiciones municipales;
Posibilidades de integración.

Para estudiar la localización se puede partir del cálculo del 
punto de mínimo costo de transporte y luego considerar los otros 
factores:
1. Determinación del mínimo costo de transporte.

Supongamos que el mercado está concentrado en A y la única ma­
teria prima en B. Para cada punto de la distancia entre A y B en 
que se ubique el proyecto, se cumplirá la siguiente ecuación de
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costos de transporte:

CTr - y Md^ + i'2 Vd.2

donde r-] y r2 son las tarifas para la materia prima y el producto 

elaborado; M el peso de materia prima necesaria para cada unidad 
de producto; V el peso de la unlde.d de producto, d^ la distancia, 

del origen de la materia prima al proyecto y dp la. distancia del 
mercado al proyecto. Para cierta ubicación esè costo resultará 
mínimo. '

De la anterior ecuación se obtiene el costo unitario de trans­
porte :

Si r^= cte y i'p* ote.,, siendo además dl-d2- cte = d

Cuando _Lí_ rr2 el mínimo costo imitar3 o de transporte corres- 
V

ponde a d-] = (' . - - .

Cuando M r^ ( rp al minino rosto unitario de transporte. 
V

Corresponde a d-=0

Cuando I.írl = r.' la localización es indiferente para cualquier punto 
"" V .

entre A y B.

Gráficamente: .
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Ln el caso que r^ = f (di) y r2 = f (d2) de tal manera que las ta­

rifas disminuyen con la distancia, la representación gráfica será=

3i las condiciones se complican, como por ejemplo debido a la 
existencia de varias materias primas en distintas ubicaciones para 
cada una de ellas y con diferentes valores de r, así como también 
con la posibilidad de emplear distintas proporciones de una misma 
materia prima en relación a su origen, el cálculo ya no resulta 
tan sencillo. Sin embargo, siempre será posible encontrar un mé­
todo matemático o gráfico e incluso recurrir a la programación 
lineal, a fin de establecer el punto de mínimo costo de transporte.

2. La incidencia de la mano de obra y otros costos diferenciales.

jí existiera la posibilidad de ubicaciones alternativas con 
respecto a la de mínimo costo de transporte con mano de obra más 
barata, se procede a computar el costo diferencial de transporté 
en las otras localizaciones donde la mano de obra es más barata y 
comparan ese costo diferencial con el costo diferencial de la mano 
de obra. También se puede investigar los costos diferenciales co­
rrespondientes a algunos otros insumos (materias primas).

3. La incidencia del proceso de sustitución.

mientras sea posible sustituir una materia prima por otra
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(por ejemplo chatarra por arrabio o viceversa en el horno de hogar 
abierto para producir acero) la existencia de una materia prima 
más barata podría dar lugar a esa sustitución, con lo que el análi­
sis incluiría distintos procesos de produccción. Además debe te­
nerse en cuenta que en ciertas casos la sustitución puede efectuar­
se en forma ínfima, pero en otros significa modificar sustancial­
mente el proceso. El problema se presenta en forma muy interesante 
cuando, como ocurre con la petroquímica, la totalidad de la produc­
ción puede obtenerse alternativamente a partir de distintas mate­
rias primas (fuel oil y gas en el caso citado).

4. Incidencia de las economías de escala.

Teniendo en cuenta que para cada una de las posibles ubicado, 
nos pueden presentarse distintas magnitudes del mercado y ellas 
actúan sobre el tamaño, aparecería inmediatamente la necesidad de 
tener en cuenta las economias de escala.

Para aclarar el concepto expuesto, supongamos dos localiza­
ciones alternativas situadas en los puntos geográficos A y B, además, 
que si se abastece la demanda en los respectivos puntos de ubicación 
los precios unitarios serán, respectivamente, AO y BC. En el caso 
de la localización en A, al ir extendiendo la zona de venta podrá 
disminuirse los costos medios por economías de escala, y por con­
siguiente el precio FOB. Si la zona se extiende hasta D y el pre­
cio FOB se reduce a AP, el precio en D será P^ AP+ f d^, donde 

f es la tarifa por unidad de distancia d^ la distancia de A a D.
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Es probable que pasado cierto Unite en la zona de venta los costos 
medios tienden a crecer, de tal manera que cuando el mercado se ex­
tiende hasta el punto G

el precio fob es AS, mayor que para el punto F, y el precio en G, 
P^, ha aumentado con respecto a G por este efecto y además por el 
mayor costo de transporte. Ln el gráfico, las líneas inclinadas 
a partir de P, Q,R y S tienen todas la misma pendiente (tgf\ = f), 
cuyo valor es el de la tarifa de transporte.

Si CH es la linea de precios C. y F a partir de B, la localización 
A es más conveniente para toda la zona que se extiende entre A y 
el punto G, de intersección de ambas curvas de precios C. y F. 
Sólo si la curva que parte de A queda en todo momento por debajo 
de la que parte de B (tal sería el caso de la curva OC') la locali 
zación A es más conveniente para toda la zona de mercado entre 
A y B.

5. Incidencia de las economías de aglomeración.

A consecuencia de la reunión de actividades en torno a deter- 
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minados puntos geográficos se crean economías que tienen su origen 
en aspectos tales como la disponibilidad de un fondo común de mano 
de obra, el mayor nivel de accesibilidad de los compradores, la 
mayor disponibilidad de diversas facilidades especializadas (para 
el mantenimiento, la distribución, la comercialización, etc.)

Es posible sostener que varias unidades de producción se aglo- 
1/ moraran cuando sus curvas de igual c'"^o de transporte c: ; : '

se intersecten y dentro del segmento común logren el volumen de 
producción requerido.

En la primera figura las curvas de igual costo de transporto 
de las unidades de producción A, B y C no se intersectan y, por 
tanto, no dan motivo a aglomeración

utilizar, en forma conjunta, dentro del segmento, una serie de ser­
vicios básicos.

^n la tercer figura las curvas de igual costo de transporte 
críticas se intersectan dos a dos, dando lugar a tres posibles seg-

1/ Estas curvas corresponden a la extensión máxima posible (por 
limitaciones de tamaño, por ejemplo) de las áreas de.mercado 
de las distintas unidades d^ nroduccción.
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mentes de aglomeración. Ln la medida que las unidades de produc­
ción tengan cierta relación tecnológica, pueden crearse fuerzas 
para atraer a alguna de ellas. Así si A es proveedora de BC, se 
originarán fuerzas para desplazarla hacia el segmento BC.

oi bien lo anterior es poco válido para reubicación de empre­
sas existentes, puede ser importante para la localización de nuevas 
actividades.

6. Economías de urbanización

La concentración de unidades de producción en ciudades trae 
aparejada una serie de economías (o deseconomías) originadas en^ 
infraestructura de transporte, combustible, energía eléctrica, agua 
potable, costo de materiales, mano de obra especializada, nivel de 
educación de la mano de obra general, talleres de servicios auxi­
liares, etc.

7. Otros factores de localización.

De estos factores podemos señalar como el más importante la 
existencia de una política de gobierno bien definida en materia de 
localización.

8. Casos de reducida movilidad de insumos.
a) Industrias extractivas o producción materias primas.
b) Utilización recursos hidráulicos.
c) Proyectos relativos a transporte.

91 Cuadros resúmenes para resolver tamaños de tamaño y locali­
zación.
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Para resumir el análisis realizado precedentemente es posible 
construir cuadros que tengan para cada posible localización y den­
tro de cada una de ellas para cada tamaño probable, los datos de 
costo, ventas e índices de costo unitario y rentabilidad. En reali. 
dad cabría construir el cuadro completo para la posición de mínimo 
costo de transporte indicando los costos diferenciales para las de­
más alternativas.
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5- LAS INVERSIONES EN LL PROYECTO

5.1. Conceptos generales

Los recursos necesarios para llevar a cabo el proyecto pueden 
clasificarse en-

a) Recursos para la instalación (capital fijo o inmovilizado).
b) Recursos para el funcionamiento (capital de trabajo o cir­

culante).

Las inversiones para el proyecto comprenden también los pagos 
por transferencias.

5.2. Cálculo de las inversiones en proyectos de propósito único. 
1. el activo fijo

Conjunto de bienes que no son motivo de transaccciones co­
rrientes. Se adquieren una vez y son utilizados durante toda la 
vida útil del proyecto, si bien algunos bienes que tienen un térmi­
no de vida útil menor que el del proyecto son readquiridos. Pueden 
clasificarse en;

a) Sujeto de depreciación u obsolescencia; o agotamiento.
b) No sujetos a depreciación;

o bien;
a) tangibles
b) Intangibles;

..I cálculo debe prever los siguientes puntos;
a) especificación y determinación de los componentes,
b) Valoración de los componentes a precios de mercado,
c) Determinación de la vida útil de los bienes que componen 
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el activo fijo.

2. Rubros que componen la inversión fija
a) Costo de las investigaciones previas:

Realizadas por el Estado.
Realizadas por.instituciones de Fomento.
Realizadas por la empresa.

b) .^quipos, edificios e instalaciones complementarias: 
Nacionales
Extranjeros (incluso pagos de asistencia técnica) 
Depreciación o arriendo de equipos utilizados en la insta­
lación,

c) organización, patentes.
ragados en función de la produccción (en tal caso se in­
cluyen en los costos de funcionamiento)
Dagados al comienzo (se incluyen en los gastos de depre­
ciación ).

d) Terrenos y recursos naturales.
e) Ingeniería y administración durante la instalación
f) -uesta en marcha.

Los puntos e y f- se amortizan en un plazo convencional-.

g) Intereses durante la constmccf.ín (intereses que los ca­
pitales utilizados durante el período de instalación hubie­
sen percibido colocados en e.^ mercado.

Cuando el capital es propio los intereses pasan a ser una im­
putación.



78.

Cuando provienen de un crédito constituyen un reembolso efec­
tivo.

h) Instalación de las obras
i) Imprevistos y varios.

3. El capital de trabajo

Es el patrimonio en cuenta corriente necesario para atender 
las operaciones de producción.

Desde el punto de vista económico debe incluir todos los acti­
vos en cuenta corriente, ya que representan bienes sustraídos al 
consumo, aunque g rer a lo largo del año.

a) Materias primas.
b) Otros materiales.
c) Bienes en proceso.
d) Bienes terminados.
e) Bienes en tránsito para distribución.
f) Cuentas a cobrar.
g) Caja.
Desde *1 punto de vista del inversor se define en términos 

netos, es decir como diferencia entre los activos de cuenta corrien 
te, y los compromisos en cuenta corriente.

4. Inversiones en moneda extranjera

_ js conveniente calcular separadamente los distintos conceptos 
de inversión en moneda extranjera;

- Equipos
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- Repuestos
- Asistencia técnica

5. Programas de inversiones

Conocidas las inversiones parciales y la secuencia tecnológica, 
es posible construir un programa que contenga el desarrollo en el 
tiempo de esas inversiones. Este programa es básico para organizar 
la etapa de construcción y para el análisis de financiamiento.

5.3. Prorrateo de inversiones en proyectos de propósito múltiple.

Se aplica al conjunto de inversiones que sirve para más de 
una finalidad y el problema, consiste en determinar que parte de la 
inversión se debe considerar necesaria para cada propósito a fin 
de determinar el costo de cada uno.

Las etapas del prorrateo son:
a) Preparación del presupuesto de inversión por rubros;
b) Agrupación de los rubros según :

Usos específicos.
Varios propósitos.

c) Determinación de la parte de costos directos para cada pre) 
pósito y de los costos de propósito múltiple;

d) Prorrateo de los costos de propósito múltiple.
e) Suma de los costos directos con la parte prorrateada de 

los costos múltiples para obtener el costo total para cada 
propósito.

Los métodos de prorrateo:
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1) Método del costo alternativo justificable. Consiste en 
prorratear la inversión común en función de la inversión necesaria 
(o inversión justificable) para obtener separadamente los benefi­
cios en cada uno de los propósitos de la obra múltiple, mediante 
proyectos destinados a este únio fin.

La inversión necesaria se puede determinar:

a) Comparando con otro proyecto similar;
b) Adoptando el valor capitalizado de los beneficios (el capi­

tal que para cierta tasa de interés y cierta duración de la 
inversión produce ese beneficio);

c) El procedimiento de cálculo consiste en determinar las di­
ferencias entre las inversiones justificables y la parte de 
la inversión total atribulóle al proyecto y prorratear el 
resto de la inversión, en proporción a la relación entre las 
diferencias parciales y la diferencia total.

2) Método en función de las ventas: Cuando el valor de venta 
no tiene precio o éste no guarda relación con los beneficios, el 
método resulta inaplicable.

3) Método basado en el uso de las instalaciones.
Se ha usado para embolses de aprovechamiento múltiple tra­

tando de relacionar la disposición y caudal de agua con la instala­
ción que se utiliza en cada caso.

4): Método de la prioridad en el uso, En tal caso se asigna 
la inversión básica (es decir a la que habría que hacer para obte­
ner ese único fin) al uso que tiene la mayor prioridad y a los in-



81.

crementos o.e costo a los objetivos secundarios.

5) I.Iétodo en proporción al costo directo, ^s decir que se 
supone que las inversiones comunes se reparten en la misma propor­
ción que las directas.

6 - EL PRESUPUESTO.DE GASTOS E INGRESOS

6.1. Introduce^ ón.

ni presupuesto de gastos e ingresos es un ordenamiento que per 
mite, entre otras cosas, determinar los siguientes aspectos:

a) Cuantía de las utilidades anuales.
b) Costos unitarios.
c) Relaciones entre ventas y costos.

Estos presupuestos deben calcularse anualmente a fin de tener 
en cuenta las variaciones inducidas por una serie de causas, de.las 
cuales las principales son:

a) Las variaciones de precios.
b) La variación de la capacidad utilizada.
c) La variación de la capacidad instalada.
d) Las modificaciones tecnológicas.

0 bien por períodos dentro de los cuales se estima que no 
ocurrirán variaciones importantes en estos elementos

6.2. Los gastos y costos de producción.

El cálculo de estos gastos se realiza asignando precios a los 
recursos ya cuantificados. Aunque,la contabilidad de costos está 

O.DE
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destinada fundamentalmente a comprobar la eficiencia en la operación 
su estructura es aprovechable para la determinación de costos del 
proyecto.

Dn los presupuestos de costos industriales se suele distinguir 
entre costos directos (relacionados con el proceso de producción 
propiamente tal) o indirectos (los servicios complementarios a la 
producción). También se pueden parar los costos relativos a mante­
nimiento y reparación do equipe.

Los gastos pueden agruparse de la manera siguientes

*; ) Materias primas y otros materiales (estos últimos son. C'y"-- 
líos bienes que s: usan durante el proceso pero no se in­
corporan fisicamente al bien producido)

Como lo que interesa determinar es lo que paga en la puerta 
de fábrica deben ineJuirse todos los costos que es necesario adicio­
nar al valor de las materias primas para trasladarlos desde el lugar 
de provisión a la ruerna uc fábrica,

2) energía y conductible
3) Mano de obra. Para valorizar este elemento es necesario 

conocer.;
a) Discriminación según calidad.
b) Jornales y d^nás retribuciones al personal (de acuerdo 

a la legislación existente contratos .y-.tre partea)
c) Horas de trabajo.

4) .seguros,- impuestos y.arriendos.
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Los seguros dependen del tipo de empresa y monto de inversión. 
Los impuestos comprenden a los que afectan a la inversión fija (a 
los inmuebles, p.e.), a.la producción (impuestos indirectos) y a 
los beneficios de la empresa, aunque estos últimos no se incluyen 
en los c os tos.

5) Gastos de venta. (pueden estimarse como un porcentaje del 
valor de venta del producto)

- 6) Imprevistos y varios.

7) Depreciación y obsolescencia.

Depreciación; disminución del valor del activo tangible reno­
vable determinada por el uso. ........

Obsolescencia; disminución de valor determinada por la apari­
ción de un nuevo proceso con un costo de producción medio notable­
mente m.nor.

Como la depreciación implica también una valoración económica, 
ambos, conceptos están íntimamente relacionados.

La depreciación corresponde al concepto de insumo (en este 
caso del activo tangible renovable) que no se incorpora físicamente 
al bien producido. Como ese activo debe ser mantenido constante, 
a medida que se produce el desgaste, se efectúa, una reserva equi­
valente, es decir que lo que en realidad se realiza es un cambio en 
la forma del acervo, hasta el momento en que este activo financiero 
se reinvierte para reconstruir físicamente el acervo inicial.
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Los métodos más comunes para el cálculo de depreciación son^

a) Depreciación lineal (con o sin valor residual)

d- inversión inicial - valor residual 
vida útil

d= anualidad de amortización.

b) Fondo acumulativo de amortización. Ln este caso se supone 
que las reservas a medida que se van acumulando obtienen un benefi­
cio que se suma a ellas para hacer frente a la depreciación. Ese 
beneficio es el que resulta de colocar a interés compuesto el fondo 
acumulado.

d= I _______ i_______
(1+i)^ - 1

I- inversión inicial

i= tasa de interés a que se acumulará el fondo, en tanto 
por uno.

n^ vida útil en años

----í  = factor del fondo de amortización. 
(1+i) -1

31 en la práctica el fondo de amortización es una ficción con­
table el uso de cualquiera de los métodos no tiene influencia sobre 
la rentabilidad.

c) Saldo decreciente. Se carga a costos por depreciación un 
porcentaje fijo del saldo no depreciado. Los cargos disminuyen con 
el tiempo.
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d) Ln función de la producción. La cuota anual varía propor­
cionalmente a la producción.

^1 plazo de amortización; Debe determinarse en función de la 
probable vida física y de los factores de índole económica (costo 
del mantenimiento, innovaciones tecnológicas, modificaciones de la 
estructura económica).

^n los cálculos de depreciación poca atención se presta a la 
fijación de la vida útil. El problema puede tener significación 
muy distinta si se lo mira desde 1rs puntos de vista económico o 
contable. Para efectuar el análisis en su significación económica 
pueden vincularse los gastos correspondientes a depreciación y a 
reparación y mantenimiento. Existen dos formas de buscar la solu­
ción, expuestos en forma simplificada en las dos figuras siguientes;

total de gastos de reparación y 
Mantenimiento y valor no depreciado 

anos

término de vida útil

gasto de reparación y mantenimiento

valor no depreciado del activo
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dio anual de

total de gastos de reparación y mantenimion

de reparación
mantenimiento para cada termino de vida útil

cuota anual de depreciación para 
término de vida útil

años

cada

término de vida útil
En la primera, el término de vida útil corresponderá al punto 

donde los costos de reparación y mantenimiento y el valor"no depre­
ciado del activo se cruzan. Eso significa que el activo se utiliza 
hasta tanto su valor actual llegue a equilibrarse con los costos de 
reparación y mantenimiento.

-n la segunda, lo que se busca es el punto de mínimo costo 
total de depreciación más reparación y mantenimiento, dada una 
serie de períodos de término de la vida útil.

Formalmente puede expresarse así.
D + RM

es decir que el costo total de capital en cada alternativa de tér­
mino de vida útil es igual al costo de depreciación más el costo de 
reparación y mantenimiento, los cuales a su vez son funciones del 
tiempo :

C^(t) - D (t) + RM (t)

dC
_KT = dú + dRM 
dt dt -dt

para la condición de mínimo

dC
KT = 0 

dt
dD = dRM 
dt dt

Significa esto que la condición s^ cumple cuando los costos 
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marginales son iguales en valor absoluto pero con signo distinto.

8) Agotamiento de recursos naturales. Reservas que deben 
preverse para reconstituir el patrimonio que no es producto de 
trabajo anterior. Si el recurso no es renovable no cr posible re­
constituir el activo inicial, por lo que se admite que se reconsti­
tuya otro equivalentes

9) Intereses. En la valoración económica corresponde incluir 
los intereses para todo el capital comprometido en los activos re­
novables independientemente de la procedencia del capital. En los 
cálculos contables, en cambio, sólo se incluyen los intereses efec­
tivamente pagados (es decir no se registran los que corresponden 
al capital propio).

^1 concepto económico es que dicho capital tiene un costo 
medio por la tasa de interés. Como el capital se va desgastando, 
en tanto las reservas para depreciación no se inviertan para mante 
ner el capital físico, esos intereses van disminuyendo a medida 
que transcurre el tiempo.

Los intereses pueden calcularse conjuntamente con la deprecia­
ción. Dos son los métodos más corrientes:

a) Método basado en el fondo de amortización.
d: reserva anual por depreciación e intereses a costo anual 

equivalente del capital sujeto a depreciación.

h: capital fijo tangible renovable.

d- K (f.r.c.) 
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donde (í\r.c,). factor de recuperación de capital =

i + i 
( 1 + i ) n - 1

b) lïétodo basado en la depreciación lineal.

d : K í 1 + )
'a 2 n )

En resumen

a) Como el presupuesto de gastos en ingresos se refiere a la 
operación en un período, debe determinarse la incidencia 
de la inversión inicial sujeta a depreciación.

b) ..jsa incidencia corresponde al costo de la depreciación 
física y al costo dél capital tangible renovable existen­
te en cada período.

6.3. Los ingresos

Están dados por el valor total de ventas. Estas a su vez 
pueden clasificarse en^

Ventas de los productos finales.
Ventas de sub-productos
Ventas de servicios.

6.4. cuaciones de costos
1) La ecuación de costos totales

En los costos de funcionamiento podemos distinguir dos com­
ponentes- aquellos que no dependen de la producción y aquellos
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que guardan relación con ella.

Jn consecuencia podemos escribir.

C-p (x) = Cy + Cy (x) (i)

= costo total anual Cy = costo fijo anual

Uy(x); costo variable función de la producción anual x.

Derivando la expresión (1) con respecto a (x);

C'= dC^ (x) = dCy (x) (2)
dx dx

11 valor así obtenido corresponde al costo marginal y mues-
tra el aumento adicional delcosto originado por el aumento de pro
ducción en una unidad

La forma como varíen los costos marginales determina la for-
ma de variación de los costos totales. Podemos considerar dos
casóse a) costos marginales constantes hasta un cierto'punto y

o b) constos marginales primero decrecientes yluego crecientes,

Dn ambos casos, los costos totales, obtenidos por integra­
ción de los costos marginales, corresponderán respectivamente a
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Generalmente se admite que.la función del costo variable es 
lineal, o lo que es lo mismo, que el costo marginal es constante.

Ln tal caso;

Cry = Cy + Cy^. - (3)

Cy = ^osto variable unitario

Para medir x se puede utilizar el valor de la producción en 
términos monetarios, el volumen de la producción en términos fí­
sicos o el:porcentaje de capacidad utilizada.

2) Análisis gráfico

Permite definir las zonas de pérdidas y utilidades y de­
terminar el punto de nivelación entre gastos e ingresos, que es el 
punto donde la recta de la ecuación de ventas corta a la ecuación 
de costos. La ecuación de ventas está representada por la ecua­
ción U = P:x

donde P; precio de venta unitario

ti x es el número de unidades producidas, el punto de nive­
lación para V y P constantes resulta:

*' x= F.
P-V
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Los casos más típicos de análisis son.
a) Con variación de ingresos
b) Con variación de costos
c) oon variación simultánea de ingresos y costos.

3) La ecauación de costos unitarios

El conocimiento del costo unitario permite determinar el be­
neficio por unidad, relacionándolo con el precio de venta unitario, 
y la situación de competencia.

De la ecuación (1) se obtiene;

C = F + V (x) = costo unitario (4) 
x x

Si el costo marginal es constante:

C = Cy + Cy (5), que es la ecuación de una hipérbole, 
x

4) Análisis gráfico.

je puede hacer relacionando unidades producidas o capa­
cidad utilizada con costos unitarios. El punto de nivelación co 
rresponderá al punto donde la recta paralela a las abolsas, tra­
zada en la ordenada correspondiente al precio de venta unitario 
(?), corta a la ecuación de costos unitarios.

5) Las relaciones entre costos totales, unitarios y margi­
nales., - -

Representando gráficamente ?os distintos costos se tiene:
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a) Los costos marginales se hacen mínimos para la cantidad
en el punto de inflexión de la curva de Cy , vale decir cuando

dCg-i cambia de signo. En efecto, la condición de mínimo correspon-
dx

2de a d Ct -O, que es precisamente- el punto de inflexion, 
dx

b) El mínimo de los costos medios variables (Cy se halla 

en el punto x , donde la tangente trigonométrica del ángulo B, 
formad? por el radio EB, es la mínima. En efecto,

= V = tag. B, formado por el radio a partir de un punto cual­

quiera de la curva de costos totales y el eje de costos fijos.

Cuando la tangente sea mínima el Cjqy será mínimo.

c) El mínimo de los costos unitarios está en la cantidad
X2, donde la tangente trigonométrica del ángulo , formado por

Cel radio CC, es minima. En efecto, Cu = T = tag
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formada por el radio a lartir de un punto cualquiera de la curva 

de costos totales y el eje de las x. cuando la tangente sea mí­
nima el Uu será mínimo.

d) Los costos marginales cruzan siempre a los costos mediosp 
variables y a los costos unitarios en sus respectivos puntos mí­
nimos. Ln efecto,

0 = ; Cu =
x x

Para

Para la condición de mínimo:

dCy (x) 
dx

dC^ (x) T— =0

y estas son precisamente las expresiones de los costos margina­
les respectivos.
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6) Valoración.
Tanto en este caso como en el anterior F y V deben ser 

medidos en la misma etapa de distribución a lo que es lo mismo,
deben compararse precios de venta con la suma de costos necesa- .. 
tíos para llevar al producto a esas condiciones de venta.

Además en los costos podré, incluirse los ihtereses del 
capital invertido a fin de determinar el nivel mínomo de pro­
ducción que asegure el pago de todos los factores, incluso el 
capital.
Y) Análisis de los 

del Tamaño.
puntos de nivelación para la determinación

Tomando como ordenados los costos 
unitarios y en las abcisas los distintos 
nivelación indicará el tamaño mínimo.

e ingresos totales o 
tamaños, el punto de

También se pueden trazar curvas de costos unitarios pa 
ra distintos tamaños y obtener varios puntos de nivelación, 
según el tamaño, y de ellos elegir el que corresponde a las 
cantidades que se desa producir.
Õ8) Análisis para distintas alternativas técnicas trazando los 

gráficos de costos totales y costos unitarios para cada 
alternativa en relación con cantidades producidas o uti­
lización de la capacidad.

FINANCIAMIENTO Y ORGANIZACION

71. Objetivo.
El propósito del estudio de fínanciamiento es determinar 

de que manera captar ahorros a fin de destinarlos a la inver­
sión que se analiza.

Las facilidades de captación dependerán de la magnitud 
de la inversión, de la organización del mercado de capitales y 
del atractivo que la nueva inversión represente para estimular 
y añraer ahorros
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El principal problema que esta investigación de be resol 
ver es el de la seguridad en la provision de fondos de acuer­
do con el calendario de inversiones. Además esa provisión debe 
referirse tanto a fondos nacionales como extranjeros, particuA 
larmente si existen problemas de balanza de pagos o cuanto 
existe la posibilidad de obtener créditos externos.

El análisis es conveniente efectuarlo a través de las
cuentas de usos y fuentes de fondos. Dentro de los usos ca­
be distinguir dos tipos de inversión: la correspondiente a 
capital fijo y la correspondiente a capital de trabajo y dentro 
de cada una do ellos las necesidades en moneda nacional y ex­
tranjera. Las cuentas de fuentes y usos se preparan separada­
mente para los periodos de instalación y de funcionamiento. 
Con respecto a las fuentes cabe hacer un tratamiento separado 
de los proyectos del sector público y los del sector privado.

7.2. ^uentes de fondos para el sector público.

b.
d.

h.

Rentas generales
Impuestos especiales
Créditos barcarios internos
Créditos barcarios externos
Colocación do bonos
Voluntarios
Compulsivos
Créditos de los proveedores internos o externos
Rondes propios de organismos existentes
Aumentos de tarifas
Ventas de activos
Financiamiento inflacionario

7.3* Fuentes de fondos para el seetor privado.
a. Fuentes internas

Utilidades no distribuidas
Reservas por depreciación y obsolescencia
Reservas por agotamiento de recursos naturales 

b. Externas (sin intermediarios o con ellos)
Préstamos barcarios (a corto, mediano y largo plazo) 
Acciones preferidas (para distribución de utilida­
des y recuperación del capital)
Acciones ordinarias
Bonos de obligaciones (a plazo fijo). (Una emisión 
de bonos puede hacerse total o parcilamente redimi­
ble antes del plazo estipulado conforme a las con­
veniencias de la empresa. Eq rescate puede ser o- 
bligatorio u opcional)..

Con garantía hipotecaria (cuando los activos fi­
jos son importantes y de larga vida útil) 
Sin garantía específica (debentures)
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Subsidio y donaciones 
Préstamos proveedores

7A- Ventajas y desvento.,las del empleo de crédito en lue;ar del 
incremento' de capito.! .

a. Ventajas
Los accionistas actuales no ceden parte de su con­
trol sobre la e^ipres. (si los acreedores no exigen 
participar en la administración de la empresa).
El mercado de créditos es más .amplio que el de capi­
tal .
El tipo de interés es menor que lo. rentabilidad.
Los intereses a los prestemos se deducen a la ren­
ta imponible.

b. Desventajas
Generalmente se t .mode a tener permanentemente cu­
bierta la capacidad de endeudamiento.
Los servicios financieros son compromisos ineludi­
bles independientes de la marcha de la empresa.

y,5- Presentación de los esquemas financieros.
La formo, y grado de detalles de los aspectos financie­

ros de un proyecto depende del objeto de su preparación. Ve­
remos aquí someramente los nás importantes.

y,5*1 Balance pro-forma
Convendrá preparar un balance para la fecha de termi­

nación del proyecto y/o para algunos ¿mes de funcionamiento. 
Podrá tener une. forma simple del tipo:

Activo_________Pasivo
Activo Corriente - Pasivo Corriente .
Inversión fija Préstamo de X
Otros activos Préstamo de Y

Acciones corrientes
_________ Acciones preferentes

T o t 1 Total
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7-5*2 Estimación de ganancias
Se preparará una cuenta estimando las ganancias anua.'- 

les hasta alcanzar el funcionamiento normal o hasta la amorti­
zación final de un crédito, según sea el destinatario de la 
presentación.

Puede esta cuenta estar incluida en la de Fuentes y Usos 
de Fondos que veremos más adelante.

% Capacidad utilizada

CONSTRUCCION FUNCIONAMIENTO

Año 1 Año 2 Año 3 Año 1 Año 2 Año 3

Costos (excluidos deprecia­
ción o intereses)

Depreciación
Costo-total sin intereses
Total de ventas
Beneficio neto sin intereses
Intereses de las deudas
Beneficio neto deducidos los 
intereses

---- -- ,

7.5.3 Solvencia de la empresa
Convendrá incluir aquí una serie de coeficientes que 

permitirán juzgar la solidez financiera del proyecto, así como 
las garantías que ofrece en cuanto a la devolución' oportuna de 
los créditos: Veamos algunos de ellos:

Cobertura de deuda , Beneficios netos más depreciación 
.. Cuota'anual crédito (Amortización 

e intereses)
b) Coeficientes de liquidez = Caja + disponibilidades 

Deudas corto plazo
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Activo 
cuenta corriente 

Pasivo 
cuenta corriente

A Caja + depósito bancos + cuentas a cobrar
Cuentas a pagar

ó) Capital propio (solidez)
Deuda largo plazo

7.5*4 Cuadro de Fuentes y Usos :
Contiene el detalle de las formas" del financiamiento de 

la empresa durante el periodo de "montaje" y el de "puesta en 
marcha". Se muestra allí el monto de los gastos en cada perio 
do, su origen y su destino.

Veremos en líneas generales la forma de dichas cuentas 
o cuadros.

1 Fuentes y Usos de Fondos durante la instalación

Intervalos de tiempo 
Año 1 Año 2 Año 3

FUENTES
A - Externas

I - Aportes de capital
1 - Acciones ordinarias y/o preferentes
2 - Otros

II - Préstamos a mediano o largo plazo
1 - Bonos
2 - Bancos de Inversión
3 - Otros

B - Internas
III - Utilidades no distribuidas (de otras 

empresas propias)
IV - Reservas (Depreciación y otras)

C - Total Fuentes
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VI - Terrenos
VII - Equipos , Instalacionesy edificios

......IX-- Gastos-de estudio- -
X - Organización

D - Total de Usos

E = (C-D) Saldo occ pasa al año siguiente . .
2) Fuentes y Usos durante el funcionamiento

Los datos básicos para preparar este cuadro los da la 
cuenta de Ingresos y Gastos, pero ambas cuentas son dos cosas 
distintas.

El cuadro de Fuentes y Usos deberá mostrar la evolución 
..  financiara de la empresa hasta alcanzar su capacidad normal 

y/o hasta terminar el servicio de los créditos a largo plazo.
En esta cuenta, lo que interesa determinar anualmente es 

el Saldo líquido o sea, ver lo que queda para el año siguiente, 
una vez cubiertos los gastos de producción y los servicios de 
créditos.

A Ñ 0 ' '
"1 2 3 4^ 5 6 et"

A - FUENTES .. 1

.. '1.-'Ventés ... - ......... - .. -
- 2 - Subsidios o préstamos y otras fuentes

3 - Saldo del año anterior. -
B - USOS

4 - Gastos de producción (no incluye depreciación, reservas 
e intereses),

5 -Lnteresesr.páñél^itaacorto plazo
6 - Servicios de créditos a largo plazo (amortiz, e intereses)
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7 - Impuestos
a) Territoriales y de transferencias
b) Renta y otros que dependen de las utilidades

8 - Dividendos que se propone pagar

9 - Saldo para el año siguiente (= A - B)
10 - Depreciación y otras reservas
11 - Intereses imputados a los fines de la evaluación
12 - Utilidades netas según presupuesto de evaluación

7.5.5 Comparación de la cuenta de Fuentes y Usos de-.Fondos con la de 
Ingresos y gastos.

Para poder hacer algunas consideraciones acerca de las diferen­
cias - entre estas dos cuentas construyamos .la de gastos e Ingresos 
utilizando la misma numeración de los conceptos.
Cuenta de Ingresos y gastos
GASTOS. INGRESOS.

4 - Gastos de Producción 1 - Ventas
7a- Impuestos territoriales : 2 - Subsidios
10- Depreciación y otras reservas í

para amortizaciones e intere- j 
ses.

11- Intereses imputados
12- Utilidades brutas (utilida­

des distribuidas, reservas, 
impuesto a la renta)

Las utilidades (12) se obtienen^ (y)
Utilidades (12) = (1 + 2) - (4+7&+10+11) ="( 1 + 2) - (4+7aF¡ - (10+11)

El saldo líquido cj.ue pasa al año siguiente se obtiene en cam­
bio de la cuenta F y U. Será¿
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Saldo (A-B) = (1+2+3) - (4+5+6+7+S) . /
(F) CE)

í(l+2) - (4+?a) - (5+6+7b+8-3)

Será entonces:
Utilidades F - D
Saldo F - E
Podemos ahora poner en claro que las utilidades, resul­

tado de la cuenta económica de Ingresos y Gastos, es totalmen­
te independiente del Saldo, que es el resultado de la cuenta fi 
nanciera de Usos y Fondos y recíprocamente. Desde ya que esto e 
es elemental, pero no siempre se percibe claramente la diferen­
cia entre ambas cuentas. En la primera, sólo aparece como in­
greso lo que es resultado de la actividad económica de la em­
presa (el subsidio no sería más que una modificación del pre­
cio de venta) y como costos, elementos tales como la amortiza­
ción, que sólo .es an uso a largo plazo, y los intereses impu­
tados que no representan ningún use. Por el contrario, en la 
segunda cuenta no interesan estos últimos elementos, pero si 
rubros como la amortización de créditos y saldos de años ante 
riores que para la cuenta económica no tienen significado.

Puede ocurrir por ejemplo que:
F - D i>F - E
F - D Z F - E

Utilidades Saldo
Utilidades^ Saldo

' E<F 
negativas o

E>F 
positivas

y D>F 
a la invors
y D<F

Saldo positivo y utilidades

Saldo negativo y utilidades

En este último caso el saldo económico es positivo 
mientras que el financiero negativo. Como el saldo financie­
ro nunca puede ser negativo, qué podemos hacer para modificar 
esta situación? Sobre la Cuenta económica no podemos actuar, 
pero sí podemos hacerlo sobre la de financiamiento.
Veamos:

Los rubros de F. que son elemtnos de la cuenta Económi 
ca, no se pueden modificar. Habrá.entonces que disminuir E.
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Como podemos hacerlo?
7b no se puede modificar, pues depende de las utilidades
8 se puede reducir, llegando a anularlo durante los prime­

ros años .
3 saldo dado del año anterior; estará determinado por deci­

siones de este mismo tipo adoptadas el año anterior.
5 y 6 se podrá reducir la parte de amortizaciones, de créditos 

pero recordando que se aumenta la parte correspondiente 
a intereses para el año siguiente.
El valor del saldo representa una seguridad en el ser­

vicio futuro de los créditos. Mientras mayor sea, mayor se­
guridad en el cumplimiento.

Se podrá entonces decidir la cuantía de los dividendos 
a pagar (8) p. ej. de modo de tener alguna relación determina­
da para el cociente 9/6.

Los organismos internacionales suelen imponer alguna 
condición de este tipo para otorgar créditos.

Resumen sobre cuenta F y U. de Fondos - Permite tener 
una síntesis de:

1) Progrecna de trabajo para la instalación de la. empre­
sa, sintetizado en Fuentes y Usos durante la insta­
lación.

2) Cantidad y calendario de las inversiones fijas.
3) Formas de integración y composición del capital cir­

culante.
4) Politice de dividendos y formación de reservas que 

se prorone seguir la Empresa.
5) Evaluación de la situación financiera.
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SEGUNDA PARTE
METODOS D^ EVALUACION DE PROYECTAS
ASPECTOS CuNuEPTUALES

1.1. adjetivo.

El problema que se desea resolver es determinar la forma de 
distribuir recursos de tal manera que su empleo sea óptimo. Ello 
implica establecer preferencias entre distintas alternativas, .usas 
preferencias teóricamente pueden ser de tres tipos:

a. Con respecto a la clase de bien a producir
b. Con respecto a la manera de producirlo
c. con respecto a la oportunidad en el tiempo.
En la práctica,los tres aspectos se confunden.
^n rigor el análisis debe ser siempre marginal, ya que lo que 

se desea conocer son los efectos de una acumulación adicional de re. 
cursos en un determinado sector. Solamente si el propósito de pro­
yecto es^ enteramente nuevo, la acumulación marginal es igual a la 
total.
1.2. Medición

a. En primer término, si lo que se quiere relacionar son re­
cursos utilizados con resultados obtenidos, ello se puede 
hacer mediante relaciones numéricas que permiten calcular 
ciertos coeficientes.

b. .^n segundo lugar, surge el problema de qué se entiende por 
recursos y qué por resultados o beneficios.

c. ^h tercer lugar aparece el problema de la valoración de 
esos elementos.

Las diferencias que pueden surgir en cuanto a los puntos b y c, 
determinan los distintos criterios, pero en cualquier caso deben 
abordarse tres tipos de problemas:
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a. Valoración o asignación de precios a los bienes y servicios 
empleados y obtenidos.

b. Homogeneización de los valores monetarios
c. Extensión de los efectos del proyecto, a fin de considerar su 

impacto total sobre la economía.
2 - TI^.3 DE COEFICIENTES
2.1. La evaluación del empresario

Para un empresario el único recurso que aporta al proyecto es 
su capital, de allí que lo que interesa es obtener el máximo bene­
ficio directo en íunción de ese recurso. Claro está que él aporta 
su capacidad de empresario, pero conceptualemte puede considerarse 
a esa capacidad como la fuerza que moviliza al recurso de capital, 
de manera que no son elementos que puedan ser separados.

Por mucho tiempo se pensó que el interés empresario era comple 
tamente coincidente con el interés social, de allí que la evaluación 
social como análisis independiente no tenia objeto.
2.2. La evaluación social

El Ínteres social no puede expresarse de la misma manera que 
el del empresario, por cuanto.

a. .^1 precio asignado a muchos bienes o servicios no guarda 
relación con el beneficio que ellos producen.

b. No todos los beneficios atribuibles a una inversión resul­
tan medidos a través del. precio de venta de los bienes o 
servicios producidos, por lo cual es necesario recurrir a 
una distinta forma de evaluación si se quiere poner de ma­
nifiesto esc interés.

Además cada vez es más evidente la necesidad de una valoración 
que permita eliminar los efectos deformantes circunstanciales que 
presionan la estructura económica e impiden ponderar correctamente 
elementos distintos o los mismos elementos producidos en momentos 
diferentes. Las principales causas deformantes son:

- Las variaciones del nivel de precios
- Los cambios en los precios relativos
- Las decisiones de política económica

Para resolver todas estas dificultades es necesario recurrir 
a un sistema de precios distinto de los precios de mercado vigen­
tes en el momento inicial para el proyecto.
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Asimismo existen varios criterios para definir los coeficientes, los 
cuales pueden ser agrupados así¿

a- criterios parciales - ^on los que consideran sólo algunos de 
los elementos que intervienen.

b- Criterios globales - Son los que tratan de medir todos los 
recursos y todos los efectos que intervienen.

Tanto en uno como en otro caso los dos problemas ya señalados 
de que considerar y cómo medir son igualmente válidos y naturalmente 
son mucho más complejos en el segundo caso.

Estos coeficientes medirán la productividad de uno de los re­
cursos si se trata de criterios parciales, o del conjunto de recur­
sos, si se trata de criterios globales. Naturalmente que cuando se 
trata de criterios parciales los recursos elegidos serán los más es­
casos, ya que el propósito perseguido por este análisis es buscar 
los proyectos que tienen la más alta productividad para los recursos 
escasos.

Los criterios parciales más comunes son los que relacionan el 
valor de producción con alguno de los insumos (capital, mano de ^bra, 
bienes importados, recurso escaso, etc.)
3 - EL xROBLLMA DL LA HUMoGLNEIlACIuN
I - equivalencias Financieras
3.1. Conceptos generales

- Dado que el análisis de evaluación se refiere al resultado de 
la empresa a lo largo de toda su vida es necesario comparar 
gastos e ingresos realizados en tiempos diferentes. Para 
esta comparación deben homogeneizarse tales valores o, lo que 
es ló mismo, expresarlos en términos equivalentes en relación 
al tiempo.

- La necesidad de homogeneización es consecuencia de dos tipos 
de causas.
a) Las variaciones en el. costo de los factores 

- ±or variaciones de precios
- Por modificaciones en las relaciones tecnológicas

b) .-1 "costo" de los capitales invertidos.
3.2. Homogeneización por variación de costo

a) ^or variación de precios. Los precios corrientes se trans­
forman en prec.ios constantes mediante aplicación de índices 
deflatorios.
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b) Por modificación en las relaciones tecnológicas. Se 
podrían utilizar relaciones promedio (ponderadas en 
función del tiempo o de los valores de producción) - 
para toda la vida útil del proyecto.

3.3 - Homogeneización del capital invertido.
- Según hemos visto parte de la inversión se efectúa 

en el periodo inicial o de gestación (capital fijo) 
y parte se renueva.en cada uno de los lapsos en que 
se divide el periodo de funcionamiento.

- La homogeneización o equivalencia puede hacerse en dos 
formas distintas:.
a) Homogeneizando el pago inicial con los desembolsos 

posteriores (método del costo uniforme equivalente 
. anual).

b) Homogeneizando los pagos anuales con el pago ini­
cial (método.del valor actualizado).

3*4 - Métodos de cálculo
a) Costo uniforme equivalente anual.
- Conocido la vida útil, la tasa de interés y el volu­
men de la inversión inicial, ésta última se convier­
te en una serie do pagos anuales equivalentes que se 
suma con los demás costos anuales.

Conceptualmente, se considera que la inversión en capi­
tal fijo renovable constituye el pago anticipado de un insumo 
que se gasta a lo largo de. la vida útil- del proyecto. Como 
el uso del insumo se. hace posterior a su adquisición (el uso' 
se produce a medida que el capital fijo renovable se desgasta) 
durante el tiempo transcurrido entre ambos instantes debe pa­
garse el costo de dicho capital. Ahora bien,, ese costo se mi­
de a través del interés, es decir que a los costos anuales 
hay que sumarle los intereses del capital.. For otra parte el 
insumo de capital se representa por las reservas por deprecia­
ción y obsolescencia. Sg. además se considera.-de. acuerdo a 
lo.ya visto en el cálculo de la depreciación-,que las reser­
vas para depreciación estén, obteniendo un beneficio medido por 
los intereses compuestos que ellas ganan,,este interés dismi­
nuye el monto de lo, reserva.

Si llamamos R-ala cantidad que hay que agregar a los 
costos anuales por pago del capital:. . . .^ .



107.

= y (f.r.c.) (1)

donde:
P = Inversion inicial
n = Vida útil del proyecto
i - Tasa de interés

f.r.c. = Factor de recuperación de capital

Evidentemente el valor de f.r.c. os el mismo que el de 
terminado en la fórmula de depreciación más intereses. Ya que 
lo que miedo el factor de recuperación de capital es la suma 
de intereses que gana el capital más las reservas de deprecia­
ción y obsolescencia con sus respectivos intereses compuestos.

En la fórmula anterior, R es la cantidad que hay 'que co­
locar al final de cada uno de los n años consecutivos, a la 
tasa i, para obtener al cabo de ese tiempo lo mismo que se ob­
tendría con un capital P colocado al óbmienzo con un interés 
compuesto i.

Cuando existe recuperación de parte de"la inversión
(P - L) (f.r.c.) + Li (2)

Li representa el costo de utilizar el capital.repre­
sentado por el valor do inversión residual..

medida que subo i se reduce la ventaja en los proyec­
tos de menor costo anual do producción cuando ello es conse­
cuencia de su mayor intensidad de capital.

También se puede suponer una depreciación'lineal. En
ese caso la inversión inicial so cancela pagando cuotas igua­
les y los intereses so aplican sobre la inversión no deprecia­
da. Las cuotas resultan desiguales pero en forma aproximada, 
para el cálculo del costo equivalente anual, se usa el prome­
dio artimético de la serie de pagos.

1 + i (n + 1) 
.2 n (3)

El error aumenta medida que aumentan n e i
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b - Valor actualizado.
En esto caso los pagos anuales se reducen a uno equi­

valente efectuado junto a la inversión inicial. Es decir, 
los valores futuros se "descuentan" a fin de sumarlos con 
la inversión inicial.

En esto caso se tendría:

P = R 1 ____ = R (f.a.) (4)
(f.r.c.)

donde :
(f.a,) = factor de actualización
En la fórmula (4) P representa el valor de capital 

que colocado al comienzo del periodo permite obtener anual­
mente lo. cantidad (R), suponiendo que tanto P, cono R ganan 
un cierto interés compuesto. *

3.5 - Casos especiales
a - Proyectos con distinta vida útil - En tal caso la 

comparación se hace mediante el costo equivalente 
o.nual. ...

b - Gastos e ingresos anuales variblos'- En este caso 
debe recurrirsc a los valores actualizados dado quo 
el costo anual criaría según el periodo considera­
do .

4 ASIGNACION DË"VALORES
4.1. frecios de mercado y costos sociales

Para que el precio de mercado repre 3ente el valor real 
de los bienes y servicios sería necesario: a) equilibrio per­
fecto entre oferta y demanda; b) competencia perfecta; c) 
ocupación plena de todos los recursos; d) completa movilidad 
de los factores. nunca se cumplen esas condiciones, el
precio de mercado no es representativo de dicho valor real.

A su vez el valor real del bien o servicio producido 
está determinado por la suma de los valores reales de los 
factores empleados. Esto, suma es lo que se ha llamado el 
costo social del bien o servicio y cada uno de los sumandos 
el costo social de cada factor. *
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Para obtener el costo social de los factores se han
propuesto tres tipos de correcciones:

a) Eliminar las causas que impiden que se cumplan las 
condiciones enumeradas mas arriba y que están deter­
minadas por decisiones de politice económica (Im­
puestos y subsidios do Cualquier tipo).

b) Valorar los recursos empleados utilizando el con­
cepto de costo de oportunidad (valor, imputable al 
recurso, de lo que deja de producir en otra actividad 
de la cual os sustraído o a la cual se puede aplicar)

c) También puede utilizarse el concepto de precio de 
cuenta o de cálculo (accounting price) que es el 
precio que permite alcanzar el equilibrio entre < 
los productos y los factores de producción. Este 
criterio tiene mayor aplicación para programas de 
proyectos.

4,2. Eliminación do impuestos y subsidios
Dado que lo que so trata do obtener es la valorización

a costo de factores-y considerando los impuestos y subsidios 
no constituyen el pago do ningún factor, ellos son eliminados
en la valoración sociale

El problema practico que so presunta es que no sólo
deben eliminarse los efectos directos (valor del impuesto) 
sino también los indirectos (modificaciones en las funciones 
demanda de los productos competitivos)- Es decir que ri se^súpome 
eliminar total e instantáneamente los impuestos y subsidios los 
nuevos precios no corresponden a situaciones de equilibrios de 
oferta y demanda, .además, dado que los recursos obtenidos me­
diante imposición se destinan a finos que producen efectos eco 
nósticos,.puede ser objetada la conveniencia de hacer esta eli­
minación.

Una do las tributaciones o subsidios más importantes,
si bien poco aparentes, os la que surge a través de los tipos 
de.cambios. En efecto, la adopción de determinados tipos de 
cambios está íntimamente relacionada con objetivos económicos 
a corto y largo plazo. En la medida que exista una sobrevalua 
pión o una subvaluación existirá subsidio o un impuesto. Se 
han propuesto varios métodos para eliminar los impuestos o sub 
sidios de los tipos de cambio.

a) Utilizando el tipo que resulta como promedio pon­
derado de todos los tipos 'de cambio de exportación 
e importación. Esto equivaldría a' suponer que los 
-'*ipos sobre y subvaluados se compensan entre sí.
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b) Utilizando el tipo de cambio de paridad. Este tipo 
es el que resulta de comparar los poderes adquisi­
tivos de las distintas monedas. Para el cálculo se 
parte de un periodo "normal" en los dos países que 
se descancomparar en que la relación de poderes ad­
quisitivos sea indicativa de la relación de costos 
de las monedas y luego se supone que la variación 
relativa de los tipos de cambio entre las dos mone­
das será proporcional a. la variación relativa de los 
poderes adquisitivos, lo que implica, desestimar la 
influencia de otros factores (tales como le. propen­
sión a importar, el nivel de ingreso y los aportes 
de capital extranjero) sobre la demanda, de monedas 
extranjeras.

4.3 - El costo de oportunidad
Según, se ha expuesto esta forma de dálcifloPersigue el 

propósito de medir la productividad marginal determinada por 
el uso a.lternativo de los recursos.

Veamos cómo puede aplicarse esto concepto a los distin­
tos recursos.

a) Mano de obra. Dado que el precio de mercado de la 
mano de obra está, ó a^c p^r lus niveles de salarios 
y que estos niveles no ésten determinados exclusiva­
mente por la demanda, sino que actúan simultáneamen­
te otros factores (mínimos legales, contratos colec­
tivos, etc.) dicho precio no refleja el costo social.
La aplicación del concepto de costo de oportunidad 
requerirá conocer cuál era el destino anterior del 
recurso. Si la mano de obra estaba desocupada, el 
cesto será nulo. En la práctica se presentan dos 
problemas.
- Cómo el desplazamiento provocado por el proyecto 
puede transmitirse, es decir, provocar otros des­
plazamientos, corresponde determinar la pérdida de 
producción acumulada en el total de desplazamien­
tos.
- Si el proyecto requiere una cantidad importante 
de mano de obra, ella puede tener origen en secto­
res de diferentes productividades y con distintas 
posibilidades de desplazamientos derivados.
$n los países subdcsarrollados existe, en general, 
abundante oferta de mo.no de obra, común y poca, de 
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mano de obra especializada. Ello indicaría que el precio de mercado 
para.la primera (fijado por salarios que aseguren un nivel mínimo de 
subsistencia) será más alto que el social y a la inversa en la segun­
da. Como solución.práctica para hacer la valoración podrían adoptar­
se coeficientes de corrección de los sarrios. Dichos coeficientes 
serán menores de uno para la mano de obra común y mayores de uno pa­
ra la especializada. Un elemento para obtener un orden de magnitud 
de ese coeficiente puede ser la desocupación abierta o disfrazada pa­
ra la mano de obra común y la proporción entre mano de obra especial! 
zada requerida y satisfecha en e?. periodo anterior al de la valora­
ción del proyecto.
b) El capital. Si el capital es un factor escaso, la tasa de in­
terés que representa al costo de ese capital será más elevada que la 
tasa del mercado, la cual se fija en relación a consideraciones de 
política económica.. Una medida del costo de oportunidad en este caso 
podría sor la tasa do beneficio que los empresarios consideran acep­
table (eliminando en su cálculo los efectos inflacionarios).
c) Recursos naturales. Aquí también puede ocurrir el fenómeno de 
traslación de los desplazamientos. Ello es fácil de comprender en el 
caso de la tierra. Si dicha traslación lleca a utilizar tierra antes 
ociosa, el costo de oportunidad será nulo.

Si so trata de recursos que se agotan, aún cuando no exista, tras 
lación de desplazamientos y se trata de recursos ociosos, debe pre­
verse el costo de reproducir un acervo equivalente, a medida que el 
acervo del proyecto se va agotando.
4.4. Precjios de cálculo

Para que el precio de mercado fuese representativo del valor real 
de los bienes (el valor intrínseco) sería necesario que funcionaran 
libremente las leyes de la oferta y la demanda (competencia perfecta, 
ocupación plena de los recursos y completa movilidad de los factores). 
En la medida que ello no se cumple el precio de mercado no será re­
presentativo del valor desde el pinto de vista de la comunidad en su 
conjunto.

La falta de condiciones de competencia perfecta determina dese­
quilibrios en los factores de producción, o lo que es lo mismo el pre 
cio de esos factores sería distinto en condiciones de equilibrio."

Si lo que se desea es asegurar el pleno empleo de los factores 
disponibles, particularmente los escasos, el análisis debería hacerse 
no usando los precios de mercado, sino aquellos precios a los cuales 
la oferta basta exactamente para satisfacer la demanda, es decir re­
construir las condiciones de equilibrio. Estos son los precios so­
ciales, llamados también de cálculo.

Para comprender mejor veamos la función que cumplen los precios 
en un sistema de equilibrio competitivo. En este caso las fuerzas 
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del mercado actúan do modo que los precios de los bienes sean iguales 
al costo de los recursos aplicados para producir una unidad más. A 
su vez los precios de los factores utilizados son aquellos donde se 
iguala la demanda y la oferta o, lo que es lo mismo, los precios 
serán iguales a la cuantía ?n que se reduce la producción en la eco­
nomía total sg la disponibilidad de dichos factores se reduce en una 
unidad, o a la inversa el mayor producto que puede obtenerse con el 
empleo una unidad. Si la economía esta en expansión y los cam­
bios de producción en un sector son debidamente previstos por los 
inversionistas de otros sectores, es decir perfecta previsión, 
los precios también reflejarán la futura demanda y oferta, de modo 
que el equilibrio se mantendrá a. lo largo del tiempo.

Por otra parte, con la realización de los proyectos se produ­
cirán desplazamientos de los valores intrínsecos, pero ellos tendrán 
lugar después que se haya terminado la inversión.

Además, podría pensarse que lo mejor sería que los precios de 
mercado encontraran su equilibrio, pero si bien ello puede ser acep­
table en algunos casos -divisas- es totalmente i .aceptable en otros 
- salarios, cuando el precio de equilibrio por abundancia de la ofer 
ta es inferior al nivel de subsistencia-,

De lo anterior podemos definir los precios sociales diciendo 
que representan la productividad de los factores en una situación 
óptima, ^ue se ha determinado sobre la base de considarar todos los 
usos alternativos posibles .a los factores.

La conveniencia de usar estos precios radica en que en ellos se 
obtiene el máximo empleo de los factores y en consecuencia se maxi­
miza la producción. Ello lleva a señalar que dichos precios no sean 
adecuados si el propósito no es elevar al máximo el ingreso nacional 
sino otro objetivo a combinación de objetivos.

En forma restringida el precio social se puede expresar a través 
del costo de oportunidad, definido por lo que dejaría de producir en . 
otra actividad en la cual se podría utilizar y de la cual se lo ex- < 
trae para aplicarlo en el proyecto.

La evaluación de proyectos debe considerar toda su vida útil, 
lo que implica hacer estimaciones sobre la valorización social futu­
ra. _,s decir que a las dificultades de cálculo en la situación pre­
sente se agregan la incertidumbre con respecto a las futuras modifi­
caciones de las relaciones obtenidas en esos cálculos.

4.5. La determinación de los precios^ de cálculo
a) Tipos de cambio. -n este caso se establece un precio para 

moneda extranjera, (el tipo de cambio) que permite alcan­
zar una determinada situación de la balanza de pagos.
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Naturalmente que la nueva inversion influye sobre la pro­
pensión marginal a imprtar (esto es aún más evidente en el caso 
de considerar un programa de inversiones) de manera que el pre­
cio para la moneda extranjera estará parcialmente determinado por 
la nueva inversión. ^1 precio de cálculo para la divisa también 
podría encontrarse mediante un modelo de programación lineal con 
énfasis especial en los sectores que carecen o demandan divisas, 
estableciendo como función objetiva maximizar el ingreso nacional.

b) Hano de obra. El precio de cálculo para la mano de obra 
será el necesario para alcanzar la ocupación plena en con- 
dicl.ones de equilibrio. Una primera aproximación con res­
pecto a la magnitud del desequilibrio estará dada por la 
desocupación (abierta o disfrazada).

capital. Aquí se trataría de determinar la tasa de interés 
que permite alcanzar la condición de equilibrio. Esa tasa 
puede estar indicada, a) por necesidad de atraer capital 
adicional, b) por la rentabilidad de los proyectos. Natu­
ralmente que si existe un proceso inflacionario debe deter­
minarse la rentabilidad en términos reales.

también el problema puede plantearse o partir de un mode­
lo ¿e programación lineal, como en el caso de la divisa,
pero resulta mucho más complicado porque existen no sólo 
problemas de flujo sino también de stock.
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5- CRITERIOS RELATIVOS A LA PRODUCTIVIDAD DE UN SOLO 
RECURSO

5"**- Criterio del empresario privado
1) Rentabilidad

Según hemos visto el empresario juzga las ventajas 
del proyecto en función de la productividad del ca­
pital, aunque sin dejar de tener en cuenta la inci­
dencia de los demás factores.

También en este caso surgen problemas en 
cuanto a la medición del beneficio y del recurso.

Como capital puede considerarse el fijo o 
este más el circulante o bien solamente el propio o 
el total, cualquiera que sea su procedencia.

Para el cálculo del beneficio hay que res­
tarle la depreciaicón. A su vez dicha depreciación 
depende del método utilizado (lineal o mediante el 
fondo de amortización) de la vida útil, de la tasa de 
interés y de la cuantía del capital propio.

a) Empleo de las fórmulas de equivalencia^ 
La rentabilidad por equivalencia.
- Con el fin de hacer comparaciones el 

cálculo de rentabilidad se puede .efectuar 
determinando la tasa de interés con la 
cua'. se obtienen la equivalencia finan 
olera de los beneficios anuales y el 
capital.
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Es decir se trata de determinar la tasa de interés 
que hace equivalentes las utilidades con el capi­
tal, O dicho de otro modo: las utilidades repre­
senten el beneficio bruto o el pago bruto- al fac­
tor capital; como esos pagos están desplazados en 
el tiempo existirá una tasa de interés que hace 
equivalente el pago anual con el capital inicial. 
Si esa tasa es mayor que la prevaleciente en el 
mercado entonces si que puede hablarse de un bene­
ficio neto (beneficio marginal de aplicar al ca­
pital al proyecto en lugar de colocarlo en el mer­
cado de capitales)-

Esta tasa de interés puede calcularse incluso para be­
neficios brutos variables de un año a otro.

El cálculo se hará aplicando las fórmulas ya vistas
R = P (f.r.c..) para valores anuales constantes de Ru '
P = R (f.a) para valores anuales variables' de R
Haciende R igual a las utilidades netas y P igual al 

capital inicial se calculará el valor de i que cumple con la 
ecuación.

b) Con valor residual.
- í5n este caso aplicamos la fórmula ya analizada.

R = (P - L) (f.r.c.) + Li

Si además consideramos el capital de trabajo (C), como 
este también permanece constante a lo largo de la vida útil:

R = (P - L) (f.r.c.) + (L + C) i
P - L = f.a (R - (L + C) i)

El capital sujeto a depreciación es igual al.valor ac­
tualizado de una serie de valores anuales, donde la cuentía 
de la anualidad está dada por:

R - (L +0) i '
Tanto en este caso como en el anterior se puede despe­

jar el valor de i de las fórmulas, o bien proceder interpolan 
do entre dos valores más próximos (por exceso y defecto) cal- 
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rulados para distintos valores de i^ para obtener aquel.que 
cumple con la igualdad.
2)- Velocidad de rotación del capital (rate of capital turn­

over).
- Es la relación entre el valor de la producción bruta y 

el capital.
El uso de esta expresión como criterios de prioridades 
puede basarse en:
a) El cuantum de beneficios es proporcional a la pro­

ducción bruta.
b) Una velocidad de rotación alta disminuye las incer­

tidumbres y riesgos del empresario.

5..' 2.- Criterios Sociales Relativos a la Productividad de un Solo
Recurso

1)- La.relación producto-capital.
a) Conceptos generales.

- Es la relación entre el valor agregado y el capital 
empleado para realizar esa agregación. Para los cál­
culos debe emplearse el valor agregado neto a costo 
de factores (el cual está constituido por: a) suel­
dos y salarios; b) arriendos e intereses; cj utilidad 
des). En el capital hay que considerar el acervo tan­
gible sujeto a depreciación más los inventarios.

- Debe distinguirse la relación producto-capital media 
y la marginal. La primera mide la relación entre pro­
ducto total y capital existente total. La segunda, 
aumento de producto con inversión (incremento de ca­
pital). Para los proyectos debe considerarse esta 
última.

b) Valor agregado indirecto.
- El valor agregado que se ha considerado en el punto 

anterior es el directamente atribuidle al proyecto. 
Pero según se ha visto un proyecto produce efectos 
indirectos y origina así valores agregados que son 
indirectamente atribuidles a él.
i) Efectos hacia atrás o hacia origen.

Para tener en cuenta estos efectos habría que 
considerar todos los valores agregados hacia atrás
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y todas las inversiones requeridas para producirlos.

El valor bruto de producción menos las comppnentes importadas di­
rectas e indirectas nos dará el valor agregado por el proyecto más 
los valores agregadcs hacia atrás.

.^n cuanto a las inversiones, debe tenerse presente que la 
existencia da capacidad ociosa permite incrementos de producción 
sin nuevas inversiones, por lo que habría que determinar en que 
medida existe capacidad, ociosa en la producción de valores agre­
gados hacia atrás..

ii) Efectos indirectos hacia adelante.
.ol valor agregado hacia adelante estará constituido por la 
suma de todos los valores agregados en las distintas etapas 
de transformación hasta que el bien o servicio llega a las 
man^s del consumidor final. Si se trata de una sustitución 
de importaciones no hay valor agregado hacia adelante.

capital será el requerido para hacer todas esas transforma 
clones.

Con respecto al capital cabe hacer las siguientes considera­
ciones ;

a) bi se trata de sustitución de importaciones pueden ser 
necesarios aumentos de inventarios y otra clase de in­
versiones .

b) La nueva producción puede no requerir inversiones adicio­
nales para distribución en el caso de una empresa que am­
plíe su producción.

c) también deberá considerarse, la posibilidad de capacidad 
ociosa en las etapas hacia adelante.

.51 bien el intento de medir todos los efectos hacia adelante 
resulta casi imposible en general, hay muchos casos donde pueden 
valorarse agregados indirectos más o menos inmediatos atribuibles 
al proyecto. Tal sería el caso de los proyectos destinados a un 
sector que constituye un cuello- de botella.

La necesidad del bien o servicio estará manifestada claramen 
te a través de las actividades que presionan por un mayor abaste­
cimiento. El efecto hacia adelante se calculará determinando el 
valor agregado por esas actividades suponiendo atender total o 
parcialmente la demanda del bien o servicio.deficitario (caso de 
centrales de energía). En otros casos se 
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puede medir el ahorro de insumos en las empresas que utilizan 
el nuevo bien o servicio producido por el proyecto (caso de 
carreteras)°
2 - La intensidad de capital.,

- Este concepto se refiere al uso relativo del capital. 
Pueden definirse varios coeficientes:
Intensidad de capital = ___________ Capital__________

Valor bruto de la producción

Coeficiente de capital = Capital____
Valor agregado

Intensidad de capital = ___ Depreciación____
Valor bruto de la producción

Intensidad de capital = Depreciación
Valor agregado

También se puede sumar a la depreciación los intereses 
del capital,

- En conveniencia de utilizar uno u otro coeficiente de­
penderá de las características que distinguen a los 
proyectos a comparar, Así por ejemplo si se trata de 
proyectos con distinta vida útil conviene emplear los 
coeficientes que utilizan la depreciación.

3 - Ocupación de la mano de obra.
- Para determinar la incidencia de los proyectos sobre 

la ocupación se puede recurrir al:
Coeficiente de ocupación = Número de personas 

empleadas
Capital

- Por otra parte la valoración de esta coeficiente se 
hará conforme a la necesidad de contribuir a la reso­
lución de problemas de desocupación.

- Cabría aquí también obtener coeficientes para la mano 
de obra especializada ya que también pueden plantear­
se problemas derivados de la escasez de esta mano de 
obra.
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- Para determinar los efectos indirectos habría que calcu­
lar las nuevas fuentes de trabajo que se originan como 
consecuencia del proyecto. El primer intento en este sen­
tido fue realizado por Kahn en su estudio de la relación 
de las inversiones con el desempleo. Leontief ha aplicado 
el cuadro de insumo-producto (el cual contiene una línea 
para la mano de obra) para determinar las necesidades to­
tales de empleo que, origina las inversiones en cada sector 
de la economía,

4)- Productividad de la mano de obra.

- La productividad de la mano de obra se mide mediante la 
relación entre producción y mano de obra empleada en ella.

La producción se puede expresar en:
a) Valor de renta,
b) Valor agregado.
c) Unidades físicas.
La mano de obra^
a) Hombre-año.
b) Hombre-hora,
c) Unidades monetarias equivalentes al costo de la mano 

de obra empleada. .
- La justificación conceptual del empleo de esta coeficien­

te se basa en que la mayor productividad habría una mayor 
contribución al ingreso, si la valoración se hace en tér­
minos de valor agregado.
En realidad, como ya lo hemos dicho en el caso del capi­
tal, se deben tener en cuenta los demás factores de pro­
ducción.
Se denomina intensidad de la mano de obra a la relación 
inversa a la de productividad.

- La conveniencia de relacionar cualquiera de los posibles 
pares de elementos enumerados más arriba dependerá de el 
propósito perseguido. Si se quiere comprar¡proyectos en 
los cuales exista posibilidad de empleo alternativo de ' 
capital o.mano de obra conviene relacionar valor agregado 
con unidades monetarias equivalentes a la mano de obra 
empleada.
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- En muchos casos más bien que el estudio de empleo alter­
nativo de capital y mano de obra conviene analizar como 
mediante pequeñas adiciones de capital se puede aumen­
tar considerablemente la productividad de la mano de obra, 
a través de su capacitación y del empleo de mejoras tec­
nológicas de baja densidad de capital que requieren esa 
mejor capacitación..

5)- La productividad marginal social del capital y su contri­
bución al ingreso nacional.

- El prof. Chenery propuso la siguiente expresión para eva­
luar :

PMS = X + E - Mi _ L + 0 + Mn + r (aBl + B2 )
K K K

El concepto de productividad marginal social corresponde 
a una medición de productividad donde:
a) El valor de producción se determina eliminando im­

puestos y subsidios.
b) Se incluyen las "economías externas", concepto equiva­

lente al de efectos indirectos.
c) Los factores se miden, en lo posible, en función de 

los costos de oportunidad.
d) Los efectos sobre la balanza de pagos son tenidos par­

ticularmente en cuenta mediante un indice corrector, 
r, que expresa las diferencias en los tipos de cambio 
existente con respecto a los que corresponderían a 
una situación de equilibrio. Además, a fin de hacer 
homogénea la fórmula, r se determina en términos de 
ingreso nacional (es decir que luego de calcular el 
efecto en valores monetarios de la sobre o sub-valua- 
cíón del tipo de cambio habría que determinar el con­
tenido de valor agregado de dichos valores monetarios). 
Si el tipo de cambio es el de equilibrio, r = 0.

e) Es dasir que en definitiva se mide la relación entre 
utilidades (valuadas socialmente) y capital, incluyen 
do además los efectos sobré la balanza de pagos.
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- Con respecto a los efectos sobre la balanza de pagos, se 
consideran los siguientes:

Bi - efectos de la instalación del proyecto
a) directos: adquisición de maquinarias y equipos.
b) indirectos: efecto multiplicador de la inversión sobre 

los ingresos y las importaciones (incremento de impor­
taciones debido al aumento de ingresos causado por el 
proyecto y la propensión marginal a importar.

B2 = efectos de funcionamiento.
a) directos: - disminución de importaciones o incremento 

de exportaciones de los bienes producidos;
- necesidades directas e indirectas de impor­

tación;
- disminución de importaciones por desplaza­
miento de otros bienes importados sustitui­
dles"

b) indirectos- efecto multiplicador sobre la balanza de 
pagos del financiamiento inflacionario 
del consumo;

- efecto multiplicador sobre la balanza de 
pagos de los ingresos resultantes del 
saldo de los efectos directos (Ed,)

\
Las características del criterio son:

a) Ha sido propuesto para la valuación integral de 
proyectos.

b) Se basa en la medición de la productividad del 
capital.

o) Expresa los beneficios en términos de utilidades 
y efectos totales valorados socialmente.

6)- El factor divisas,
- Puede establecer un coeficiente o modulo producto-capi­

tal solo referido a moneda extranjera, en ese caso ed 
producto medirá la cantidad de moneda extranjera que el 
proyecto origina y el capital la cantidad de divisas./ 
comprendidas en la inversión.
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-- En lugar de considerar el capital de inversión se puede" 
considerar el insumo total de divisas, es decir las di­
visas requeridas tanto en inversión como en operación. 
Se tendría así un coeficiente producto-insumo referido 
a divisas o Naturalmente que en este caso habría que 
homogeneizar los gastos en divisas hechos en el período 
inicial (inversión) con los gastos realizados durante
.la operación (insumos)'
También aquí cabe considerar ya sean los efectos direc­
tos solamente o estos más los indirectos. Los efectos 
indirectos serán consecuencia, de las necesidades de im­
portación contenidas en los insumos requeridos por el 
proyecto y en las inversiones a que puedan dar lugar 
dichos insumos j

- Al considerar la producción de divisas debe entenderse 
que al mismo tiempo que existe un efecto que llamamos 
positivo sobre 7.a. balanza, de pagos cuando se produce un 
bien que antes se importaba total o parcialmente, exis­
te también un. efecto negativo, debido a las necesidades 
de importación que son necesarias para llevar adelante 
el proyecto. El efecto neto será el resultante de con­
siderar ambos efectos opuestos.

- Corresponde a este coeficiente la misma crítica que a 
los otros que consideran un solo recurso, particularmen­
te porque en muchos casos se utiliza en forma concreta.

7 )- Otros insumos.
- También*prodrían"construirse otros coeficientes consi­

derando algunos de los insumos críticos, tal sería el 
caso del coeficientes que consideren en insumo de ener 
gía por unidad de producción o por unidad de valor 
agregado. Estos coeficientes más bién que para determi 
nar un orden de prioridades pueden ser utilizados para 
un mejor análisis de los proyectos.
6" CRITERIOS RELATIVOS A LA -

PRODUCTIVIDAD DEL COMPLEJO DE INSUMIOS

g 1 - Criterio beneficios-costos..
- Desde el punto de vista Social interesa lograr el má­

ximo de producción total con el mínimo del complejo 
de recursos. En ese caso se obtendría un coeficiente
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R = Valor de producción = Costos totales + Utilidades- 
Costos totales Costos totales

= 1 + U
C

6.2. Criterios beneficios- costos modificados

- La Federal Inter-Agency River Basin Committee de los AE.UU 
propuso un criterio que contiene las siguientes modificacio­
nes al criterio anterior:

a) Tomar en cuenta los efectos tangibles en el resto de la 
economía.

b) Valorar los costos según los beneficios que se dejarían 
de'obtener usando alternativamente los recursos.

c) Tomar en cuenta, aunque sea sin cuantificar, los efectos 
intangibles.

Para considerar los beneficios tangibles que aparecen en el 
resto de la economía, se distinguen los siguientes conceptos de 
costos y beneficios.

a) ^ostos y beneficios primarios.
Costos directos - Valor de los bienes y servicios utiliza­

dos en el establecimiento y funcionamiento, durante toda la vida 
útil, (costos de producción de agua)

Costos asociados- Costos necesarios para poner en condiciones 
de venta los bienes y servicios producidos, (costos del agricultor)

Beneficios primarios: Los obtenidos por la utilización de los 
recursosi^resentados por los costos directos y asociados, (valor del 
trigo) utilidades de la venta del trigo).

b) Costos y beneficios secundarios.

Costos. Bienes y servicios que se utilizarán a consecuen­
cia del proyecto excepto los costos directos y asociados 
(costos de molienda del trigo y distribución)
Beneficios: Valores que se agregan por encima de los 
bienes y servicios producidos,'como resultado de las acti­
vidades derivadas o inducidas por el proyecto, (beneficio 
de la transformación del trigo en harina)
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c) Beneficios atribulóles al proyecto.
De los beneficios primarios y secundarios se distinguen 
los directamente atribuibles al proyecto.
En los beneficios primarios totales habría que descon­
tar los costos asociados (trigo-agricultor-agua).
En los benefios secundarios habría que descontar aque­
llos valores que de todas maneras se hubieran agregado 
a la producción en las actividades relacionadas con el 
proyecto.
Es decir que se podrían considerar como beneficios se­
cundarios atribuibles al proyecto el ahorro en el va­
lor de la producción como consecuencia de la obra o la 
mayor utilización de la capacidad instalada para elabo­
rar la producción obtenida por el proyecto.
Es decir que esta forma c j calcular los beneficios im­
plica eliminar beneficios que se pudieran haber obte­
nido si los recursos se hubiesen empleado en otros 
usos distintos que el proyecto y que se sacrificaron 
al emplearlos en usos relacionados con el proyecto^

d) El criterio.
El criterio recomendado es relacionar los beneficios 
atribuibles al proyecto con sus costos.

La fórmula a aplicar sería:

V + v - C + B^ p a a sa
C P

V P Valor de la producción del proyecto.

a Valores agregados en las sucesivas transfor­
maciones de los bienes o servicios producidos 
por el proyecto.
Costos asociados.

Beneficios secundarios atribuibles al pro­
yecto.

Cp= Costo del proyecto.
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¿v - <c = <u a a

U': suma de las utilidades de los que usan los bie­
nes o servicios producidos por el proyecto.

II - Criterios Mixtos.
1' - Ponderación cualitativa de criterios parciales.

a) Etapas de selección:
a - Estudios de la demanda
b - Estudio disponibilidad re-

1 cursosla. Elección de indus- , -, . -, , . - -,, . c - Lista de industria incluyen-
do estudio del tamaño y lo­
calización.

a - Realización de pruebas par-
2a. Orden de preferen- cíales

oía b - Combinación de pruebas
b) Lo& criterios parciales:

i) Prueba de rentabilidad neta
Empresario U . -, ,, Social U neta

P t
il) Prueba del desarrollo integrado.

a) integración de complejos industriales
b) influencia sobre otras ind. u otros sectores de 

la.economía' ,
Üi) Prueba de estabilidad de crecimiento

a) Variaciones suceptibilidad a estacionales
b) Flexibilidad de transformación
c) Expectativas-de crecimiento

iv) Prueba de efectos sobre el balance de pagos
v) Prueba de las relaciones socioeconómicos

a) Las relaciones humanas
b) Descentralización geográfica de la producción
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vi) Prueba de experiencia y competencia
a) Observaciones sobre otros casos reales similares
b) Tabulación de resultados

Los distintos criterios se combinan adoptando una 
ponderación más bien subjetiva. A la rentabilidad 
social se le da la mayor ponderación. Las otras 
pruebas se ponderan según, el proyecto.

El criterio propuesto por Kenneth A. Bohr.
Propone combinar cuatro factores parciales:

1 - Necesidad de capital
2 - Necesidad de mano de obra especializada
3 - Tamaño
4 - Localización

Los tres primeros son de gran significación en países 
subdesarrollados.

1 - .Se toma la relación VA
K

2 - % de la mano de obra calificada sobre la total
3 - Se emplea el coeficiente de localización

PE (% obreros por región y rama) 
"total" del país por rama

PT (% obreros región) 
total país

PE-PT: desviaciones
Coeficiente de localización = desviaciones positivas

ICC
Los resultados se tabulan calificando las ventajas y 

desventajas.
El propósito no eS calcular un coeficiente único sinó 

cotejar los proyectos frente a los distintos criterios.
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El criterio de prioridad utilizado en Filipinas

La mayor dificultad es establecer las prioridades de 
los proyectos de inversión que constituyen un programa de 
desarrollo. La dificultad proviene de nuestra ignorancia en 
cuanto a la naturaleza del proceso de desarrollo.

Algunos economistas - Chenery-, Benjamín King, Juan 
Tinbergen- han tratado de reducir el problema de prioridades 
a una formula, ^n Filipinas se ha usado una versión modifi­
cada de la fórmula de Chenery, sobre la base de asignación de 
recursos escasos. La naturaleza de los problemas relativos a 
la determinación de criterios de inversión puede ser convenían 
temente ilustrada frente a este intento de aplicación práctica.

Los objetivos políticos que el gobierno desea ver re­
flejados en los criterios son los siguientes:

1 - Empleo de los recursos en lo usos más productivos
2 - Conservar el comercio exterior
3 - Reducir el desempleo.
4 - Lograr la distribución de la renta real
5 - Promover el crecimiento económico
La guía del sistema consistió en lo siguiente:-

(1) Preferencia a proyectos industriales que producen la más 
alta contribución al ingreso nacional por unidad de recurso 
escaso. Esto está representado en la fórmula por la suma de 
las ganancias de los factores productivos empleados en el pro­
yecto, como mano de obra, tierra, capital e iniciativa empre­
saria.

—/ Tomada de Economic Development. Problems, Principles and Police 
by Benjamin Higgins.
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(2) Preferencia por proyectos industriales que permitan 
majorar.la.posición de la balanza de pagos por unidad de 
recurso escaso. Ello es medida por el valor anual en mo- - 
neda extranjera de la producción menos las cantidades de di­
visas usadas directe-, e indirectamente en la producción, por 
unidad de inversión.
(3) Preferencia por proyectos industriales que hacen el mayor 
uso de materias primas de origen nacional y servicios naciona­
les .
(4) Preferencia por proyectos que utilizan la mayor cantidad de 
mano de obra nacional por unidad de recurso escaso.
(5) Preferencia por proyectos que producen bienes destinados a
satisfacer las necesidades básicas de la población y que pro­
ducen los mayores efectos sobre las economías externas.

En le. fromula el valor de eeste último factor (factor de 
esencialidad) es aplicado al primer factor (contribución al 
ingreso nacional) para reflejar los efectos, sobre las econo­
mías externas, de tomar en cuenta otros beneficios sociales, 
talos como la relativa esencialidad de la producción. Este 
efecto acentuará la producción de bienes de consumo para los 
grupos de bajos ingreos, resultando en un mejoramiento de la 
distribución de la renta real.

La aplicación del factor de esenciabilidad a la contri­
bución al ingreso nacional del proyecto, es un sustituto de 
la medida directa del impacto del proyecto sobre las economías 
externas, lo cual resulta muy difícil realizar.

La fórmula empleada fue:
IP = + R^

donde:
IP: Prioridad de la industria
E^' El valor agregado al ingreso nacional -por los fac­

tores de producción usados en el proyecto, inclu­
yendo mano de obra, tierra, capital, "empresario',' 
corregido por un factor de esencialidad para te­
ner en cuenta el impacto del proyecto sobre las 
economías externas y otras consideraciones de ben- 
ficios sociales, por unidad de capital empleado.
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R- = e (w + r + i + p) 
k

e: Factor de esenciabilidad determinado de acuerdo
con 1) importancia del producto para la exportación 
o para el uso interno, 2) fuentes de materias pri­
mas y abastecimientos usados, 3) origen del capital 
en equipos y 4) nacionalidad del financiamiento.

w: Compensación para todos los funcionarios, empleados,
y obreros, incluyendo sueldos, salarios, bonos, co­
misiones, etc. De este valor se extrael el 50% de 
la compensación de los función rios y empleados 
que no son Filipinas,la cual es remitida al exte­
rior.

r: Renta por el uso de tierra, edificios y otras fa­
cilidades. Se aplicaron las siguientes tasas: 
tierra 80% del valor declarado; edificios 12%; 
maquinarias y equipos 16%. La renta por facili­
dades propias de la empresa está incluida en sus 
beneficios. Rentas por equipos y procesos que se 
remiten al exterior no se incluyen.

i: * Intereses pagados por el capital prestado. Si no 
se conoce la tasa de interés se aplica el 6%. No 
incluye intereses que deben ser enviado al exterior.

P; Beneficios o retejo (actual o estimado) sobre el ca­
pital realizado pero solamente hasta el 15% de di­
cho capital. Para cualquier balance entre el total 
del activo fijo más el capital de trabajo basado 
sobre la producción y el valor de las facilidades 
rentadas, el capital realizado y el capital presta­
do ganan también un retorno de hasta 15 por ciento. 
Se sustrae de lo anterior los beneficios y dividen­
dos remitidos al exterior por la firma y sus accio­
nistas.

K: Inversiones totales en la firma en activo fijo (pro
pío y/o prestado) y capital de trabajo. Para este 
propósito el peso de los componenetes del activo 
fijo y del capital de trabajo serán ajustados al 
70%. La cantidad de capital de trabajo de la firm- 
ma será determinada de acuerdo con la naturaleza 
de la industria, pero en ningún caso será menor 
que el valor de los costos de operación durante 
tres meses (excluidas las depreciaciones) más los 
costos de operación en moneda extranjera (en pesos 
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equivalentes) durante seis meses.
R2. Impacto de las operaciones de la firma sobre la 

posición de la balanza de pepos
Rp = F. E. s/e - F. E, c

X -

s/e :

F.E.G:

F .E. Divisas ganadas o ahorradas por la opera­
ción de la firma. Las divisas ganadas son 
las recibidas por el país por el producto de 
Las exportaciones. Las divisas ahorradas son 
j_as correspondientes a la sustitución de im­
portaciones. La sustitución de importaciones 
se define (1) cualquier producto que fue im­
portado algún tiempo en el pasado o es un 
aceptable sustituto de éste. (2) cualquier 
producto aunque nunca haya sido importado que 
tendría un propósito útil o necesario para el 
proceso de desarrollo económico. El valor de 
las divisas a ser acreditado en el caso de 
bienes de consumo será ajustado a la canti­
dad de divisas que la economía podría desti­
nar si el producto fuese importado. En el 
caso de producto de consumo en los cuales el 
valor en divisas no puede ser determinado se 
toma el 70% del valor total del producto.
Actual costo en divisas (C+F o GIF) incurri­
do en la producción, tal como materias pri­
mas y abastecimientos importados, sueldos y 
salarios de personal extranjero, beneficios 
remitidos, intereses pagados, amortización 
de los equipos adquiridos en divisas, pago 
de royalty, servicios de técnicos consulto­
res, viajes al exterior, etc. Cuando el com 
ponenete importado de.un producto intermedio 
procesado en el país excede el valor del 50% 
del costo del producto, este componenete de­
berá también ser considerado como una parte 
de las divisas para la adquisición de activos. 
En tal caso si es abasteció por el Banco Cen­
tral debe ser amortizado en un periodo de 
diez años. Si no es abastecido por el Banco 
Central debe usarse la amortización actual.
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R^: La extension de valores econômicos adiciona­
les derivados del uso de materias primas na­
cionales.
R- = 0*5 * rmd/rmt . rmd-3 K .

rmd:

!

valor de los materiales y abastecimientos na­
cionales usados en la producción excluido el 
valor de la componenete importada de productos 
intermedios procesados internamente si tal 
componenete excede el 50% del valor del pro­
ducto intermedio.

rmt: Valor del total de las materias primas y abas­
tecimientos usados en la producción.
El coeficiente 0.5 rmd/rmt representa la medi­
da del valor de la economía adicional genera­
da por la utilización de las materias primas 
y abastecimientos nacionales.

R^: . El valor social derivado del empleo de mano Fí 
lipina
R^ =.ld . 2000 

K
Id: número de trabajadores Filipinos (funcionarios

empleados y trabajadores empleados durante lo 
menos 300 días por año). Un promedio unifor­
me de 2,000 pesos por año, correspondiente a 
300 días de trabajo, es usado para determinar 
la elevación del valor social por el empleo 
de trabajadores Filipinos.
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INDICES DE PRIORIDAD INDUSTRIAL DE VARIOS PROYECTOS FILIPINOS

PROYECTO *1 *2 % *4 INDICE

1. Enlatado de pescado 0.644 2.300 0.052 0.393 3.389
2. Limas de acero 0.988 1.655 0.082 0.379 3.111
3. Cajas fuertes y gabinetes 0.856 0.968 0.002 0.321 2.147
4. Sacos de algodón 0.617 0.487 0.105 0.220 1.429
5. Envases de vidrio y cartón 0.413 0.567 0.056 0.074 1.110
6. Productos de café y chocolate 0.320 0.618 0.064 0.064 1.066
7. Papeles finos y de envolver 0.325 0.455 0.125 0.038 943
8. Harina de trigo 0.255 0.567 0.076 0.042 940
9. Tubería de hierro fundido 0.503 0.226 0.003 0.073 805

10. Acido acético glacial 0.366 0.308 0.073 0.050 797
11. Clavos y alambre galvanizado 0.487 0.154 0.002 0.110 753
12. Refinación de petróleo 0.199 0.417 0.000 0.020 636
13. Cemento 0.319 0.230 0.001 0.030 580
14. Fertilizantes nitrogenados 

(urea) 0.099 0.377 0.058 0.009 543

Fuente: Nathaniel V. de la Cruz, An Appraisal of the Philippine System 
of Determining Industrial Priorities, Institute of Social Studies, 
The Hague, 1960.
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FORMULAS DE PRODUCTIVIDAD, O RENDIMIENTO SOCIAL 
DE FACTORES EMPLEADOS EN LA PRODUCCION

(i) Productividad social respecto a los recursos totales empleados 
en toda la economía:

_______________________Valor total de la producción________________
Costo total de la mano de obra, el capital y los recursos naturales

(ii) Productividad social de los recursos empleados en un sector de­
terminado:

Valor de la producción menos costo de materiales 
___________ comprados y depreciación_____________  

Costo de la mano de obra y el capital director

(iii) Productividad social del capital empleado en un sector determi­
nado:

Valor de la producción 
menos el costo de materiales, depreciación y trabajo 

Inversión

La fórmula (iii) puede expresarse en función de la tasa de lucrati- 
vidad privada, ajustada para tener en cuenta diferencias entre precios de 
cuenta y precios del mercado, en la forma siguiente:

Productividad social del capital = (XP^ - LP^ - MP^) + (X¿jP^-L ^P^-M^P^) 
-

en la cual:

X es producción, L es mano de obra, M son materiales comprados más 
mantenimiento y depreciación; y P^; P^ y P^ son sus respectivos precios en 
el mercado. Los términos ¿))P ;¿sP. y¿S? son las diferencias entre los pre- 
cios de cuenta y los precios de mercado.

La primera expresión entre paréntesis son las utilidades privadas, y 
la segunda es la suma de las correcciones que hay que hacer a las utilida­
des privadas para obtener la utilidad social.



- 136
CALCULO DEL RENDIMENTO SOCIAL, CON RESPECTO AL CAPITAL, 

EN TURQUIA, APLICANDO LA FORMULA (iii)

(Miles de Liras turcas)

Número de instala­
ciones

Enlatado 
Alimentos

Telas de 
algodón

Textiles 
de lana

Planchas 
de fibra

Artículos 
alambre

Todos los 
proyectos 
industria 
les

Número de plantas 7 3 3 2 4 126

1. Ventas totales 4 370 39 050 14 470 3 460 4 390 251 400
l.a-% sustitución de 
importaciones, o ex­
portaciones (a) 0 0 50 100 0 10
2, Costo total 3 270 27 490 12 180 2 250 3 390 192 500
2.a-materias prima s(%) 46 70 67 20 79 74
2.b-mano de obra (%) 11 14 18 20 9 12
2.c-energía,mat.aux., 

mant. y otros (%) 43 15 15 60 12 14

3. Inversión total 3 300 39 020 10 340 5 000 2 530 195 000
3.a-componente en 
divisas 1.010 16.107 3.500 3.076 700 80.900

4. Efectos totales de 
neces, de divisas -1 275 -4 843 2 818 2 561 -846 -20 400

4,a-costo de inver­
sión (b) - 91 -1.450 -315 -268 - 62 - 7.300

4„b-costo anual de 
operación -1.181 -3.393 -4.098 -629 -784 -29.600

4.c-ganancias anua­
les (c) 0 0 7.231 3.458 0 16.500

5.a-Utilidad privada(l-2) 1 100 11 560 2 350 1 210 1 000 58 800
5.b-Utilidad privada,en 

reí. a inversión (d) .333 .296 .227 .241 .394 .302
5.c-Relación respecto a 
promedio industria 1.11 .98 .75 .80 1.31 1.00

6,a-*?nrrección por precios (e) 0 -.113 0 0 0 -.035
6.b -Efecto de la nece­
sidad de divisas (f) -.116 -.037 .081 .154 -.100 -.032

7.-ie-)dimiento social/ii version (5b+6a+6b) .217 .146 .308 .395 .294 .233
7.a-Rel.respecto a pro- 
medio industria .93 .63 1.32 1.70 1.26 1.00
FUENTE: Turkish Investment & Economic Development, U.S.Foreign Operations Adminiscra- 

tion, Ankara 1953; material empleado como ilustración en el Informe del II 
Grupo de Expertos en Técnicas de Programación, Bangkok, 1961a) Incluye sólo ítems valuados a precios de importación o exportación, con tasa de 

cambio oficial.
b) 9% de (3.a)
c) Porcentaje (1.a) aplicado a 1
d) (5.a) / (3)
e) Felación con respecto a (3)f) 0o30 x (4)t 0.30 es la diferencia entre el precio de cuenta de las divisas (3.64*-—**— liras) y el precio actual 3e las mismas (2.80 liras) dividida 

entre este último precio real.
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La aplicación del criterio beneficios-costos al caso de 

carreteras

1. Los beneficios que es posible obtener de una inversión en 

transporte se pueden clasificar en.

a) Beneficios directos que son el resultado de la disminución 

de los costos de transporte en relación con el sistema an­

terior.

b) Beneficios indirectos que incluyen el cambio genera^ que

el nuevo sistema cusa en el equilibrio económico anterior.

Dichos beneficios, que llamaremos B, deben determinarse como la 

suma total de beneficios que se obtendrán durante toda la vi­

da útil del proyecto.

n cuanto a los costos, que llamaremos R, representan la 

suma de la inversión inicial más los gastos de conservación para 

que esa inversión mantenga sus condiciones de eficiencia, tam­

bién durante toda la vida útil del proyecto.

2. _or utra parte el problema de definir inversiones puede plan 

tearse en términos de.
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a) Elección de alternativas (variantes de un mismo proyecto 

o asignación del tráfico a distintos medios)
b) Distribución cronológica (tramos parciales de una red u 

obras parciales - nivelación, consolidación, pavimento- 
de un proyecto.

Para la elección de alternativas el criterio aconsejable es 
el de buscar la máxima relación entre el total de beneficios 
y el total de costos, correspondientes ambos a toda la vida 
útil del proyecto..
Para la distribución cronológica habrá que cuantificar los 
periodos más convenientes para poner en operación las suce­
sivas inversiones.

3. Para la evaluación de los efectos totales, aplicable princi­
palmente a los proyectos relativos a la expansión de áreas 
productivas, ofrece interesantes perspectivas la prueba del 
ingreso nacional propuesta por Tinbergen, la cual tiene en 
cuenta no solo el trafico actual y su expansión futura por el 
crecimiento general de ese tráfico o la absorción de otras 
metas, sino también el que originan las nuevas áreas. Esta 
técnica consiste esencialmente de la formulación de un mode­
lo regional, partiendo de ecuaciones de oferta y demanda de 
cada sector y cada producto en función de los ingresos, los 
precios y las elasticidades de la oferta y la demanda. La dis­
minución en los costos originará variación de los precios, de 
los ingresos y de los beneficios. Estas variaciones serán fun­
ciones de la distribución de los beneficios entre los diferen­
tes sectores y los distintos coeficientes de elasticidad. Fi­
jados éstos la resolución del sistema de ecuaciones con y sin 
proyectos permite obtener el incremento del ingreso total asi^ 
nable a los mismos.
Naturalmente que este procedimiento resulta, aplicable al aná­
lisis de programas de proyectos.

' Otro procedimiento que se puede aplicar al caso de expansión 
de áreas productivas es asignar al proyecto la totalidad o 
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parte de los beneficios obtenidos como consecuencia del in­
cremento de producción. Tratándose de comparar proyectos de 
un mismo tipo, la parte de los beneficios que a él se asig­
nan no tiene importancia. Sólo se pretende expresar mediante 
este procedimiento que serán necesarias otras inversiones 
además del proyecto en estudio, para obtener y movilizar la 
producción. Sin embargo, al comparar proyectos de distinto 
tipo no sería lógico asignarles a uno y otro la misma pro­
porción de los beneficios. El problema radica en que la de­
terminación de esas proporciones es altamente subjetiva.

4. El cálculo de los beneficios directos se puede hacer anali­
zando dentro de cada medio de trancarte los distintos tipos 
de vehículos y las diferentes clases de vías, En un estudio 
realizado por el Grupo de planeamiento de Transporte en 
Argentina, se construyó el siguiente cuadro, que indica los 
costos de operación en transporte automotor para los tipos 
de vehículos y caminos seleccionados.

Costos de operación por Km. en pesos del año 1951

Pavimento Ripio Tierra

Automóvil 4.60 . 6.71 7.96
Camión 12.39 18.54 23.12
Camión c/acoplado 15.94 24.29 30.12
Omnibus 12.42 18.83 23.56

El cálculo de estos valores se ha efectuado analizando los 
costos fijos y los proporcionales al recorrido. En los vehí­
culos de carga el efecto tiempo está considerado mediante re­
corridos anuales distintos según el tipo de carretera, asig­
nando diferentes velocidades comerciales, además de tener en 
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cuenta los días que los caminos de tierra son intransitables. 
En los vehículos de pasajeros las ventajas de tiempo han sido 
calculadas teniendo en cuenta velocidades de 35, 45 y 65 Km/h. 
para cada tiijo de camino.
Si para simplificar dividimos el tránsito en dos gruposò
a) Tránsito de carga (camión, camión c/acoplado)
b) Tránsito de pasajeros, (automóvil, ómnibus)

Las funciones de beneficios y costos a que se hace referencia en 
el punto 1, considerando únicamente las consecuencias directas, 
resultan.

B= bp. Np. rp. f.a. L + be. Nc. re. f.a.L
R= I. f. a. + Gm. f.a 1 1

Donde
bp= disminución del costo de transporte por vehículo

/Km tipo de pasajeros
Np= número anual de vehículos de pasajeros tipo (igual 

al número de automóviles + 3.70 x número de ómnibus)
rp= tasa de crecimiento futuro del número de vehículos 

tipo de pasajeros
f.a= factor de actualización de los beneficios y de los 

costos de mantenimiento, el cual depende de la tasa 
de interés, del año de terminación de la obra y de 
su vida útil.

L.= longitud de la carretera en Km.
be = disminución del costo de transporte por vehículo 

/Km. tipo de carga.
Nc = número anual de vehículos de carga tipo (igual al 

número de camiones + 1.30 x número de camiones con 
acoplado)

re = tasa de crecimiento futuro del número de vehículos 
tipo de carga. - -
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I. = Inversion correspondiente al año i. i ,
f.a^= factor singular de amortización correspondiente a 

cada inversión anual
Gm = mayor gasto de mantenimiento anual correspondiente 

al nuevo camino o a la mejora del existente.
La tasa de crecimiento futuro del número de vehículos tipo 
debe considerar en lo posible la atracción que la nueva ru­
ta y sus mejores condiciones de tránsito ejercen sobre 
otras ubicadas en su zona de influencia.

5. Para la determinación del orden de sucesión de las obras, 
la distribución cronológica a cue se hace referencia en el 
punto 2, se puede proceder de la manera siguiente: El bene­
ficio y el gasto dependen de la fecha de iniciación de las 
obras. A su vez el beneficio neto, es decir la diferencia 
entre los beneficios brutos, .que hemos llamado B, y los 
costos totales, que hemos llamado R, serán máximos cuando

B = R ( 1)
t ¿A +

Llamando B a los beneficios en el año n, I a la inversión 
inicial y G^ a los gastos anuales de mantenimiento, y ac­
tualizando al año de comienzo de los proyectos los benefi­
cios y costos marginales :

B B 1 donde 1 : factor singular de
/\ t (l+i) (l+i y* actualización
^RÍli 11 G_ 1
—"rrnr _i j irm Tmvr 

donde i______  : factor del fondo de amortización y por
( 1+i

consiguiente I.f.f.a = costo anual, de amortización

R _ I i +Gm (2)
t * Tl^i)^
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Luego, de acuerdo con (1) :
B„ - (i I + Gj = 0 (3)

Como por otra parte:

B^= N°b (1 + r)^n (4)

donde:
= número de vehículos en el año inicial

b - beneficio por unidad de vehículo
r = tasa de crecimiento del número de vehículos
t^= período al cual se alcanza el beneficio B^ que 

corresponde al año de inicio de operaciones de 
la carretera.

obtenido B^ de la (3) se calcula t^ a partir de la (4).


